



























































































































































ďď͘ϮͲϲ sĞƌŐůĞŝĐŚĞŶĚĞ ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ ǌƵƌ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ ƵŶĚ ŚŽůŽǌćŶĞŶ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐͲ ƵŶĚ
^ŝĞĚůƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞŝŶEŽƌĚĞƵƌŽƉĂ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰ




































































ďď͘ϰͲϰϵ tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ Ͳ WĞĚŽůŽŐŝƐĐŚͲƐĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ^ŬŝǌǌĞ ĚĞƌ WƌŽĨŝůĞt^ϭ ƵŶĚt^ Ϯ
ƵŶĚ&ŽƚŽƐĂƵƐĚĞƌƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌĞŶhŵŐĞďƵŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬϳ

















































































































/Ŷ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ƐƚĞůůƚ ĚĞƌ ŵŝƚƚůĞƌǁĞŝůĞ ϭϬϬ:ĂŚƌĞ ĂŶĚĂƵĞƌŶĚĞ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƚĂŐĞďĂƵ ĚĞŶ




ŝĞ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ ŐĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚͲďŽĚĞŶŬƵŶĚůŝĐŚĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵƌ ZĞůŝĞĨͲ͕ ŽĚĞŶ ƵŶĚ
>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶ ƐŝĐŚ ĂƵĨ ĚĞŵ ƐĞŝƚ ĚĞŵEĞŽůŝƚŚŝŬƵŵ ƐƚćƌŬĞƌ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶ





ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ;Ƶ͘Ă͘ <Zh^<KW& ϭϵϵϴ͖ W^ ϮϬϬϮ͖ ^,KWWZΘ	,EZd ϮϬϭϮ͖
^,h> ϮϬϭϲͿ ƐŽǁŝĞ ƌĞŐŝŽŶĂůĞ 'ƌĂďƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ ĚĞƐ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ >ĂŶĚĞƐĂŵƚĞƐ Ĩƺƌ
ĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ƵŶĚ ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞƐ >ĂŶĚĞƐĂŵƚ ;>DͿ ŵŝƚ ĞŝŶ͘ ,ĂƵƉƚŐĞŐĞŶƐƚĂŶĚ ĚĞƌ ůĂŶĚͲ
ƐĐŚĂĨƚƐŐĞŶĞƚŝƐĐŚŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞŶhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶƐŝŶĚŶĂƚƺƌůŝĐŚĞƐŽǁŝĞŶƵƚǌƵŶŐƐďĞĚŝŶŐƚĞsĞƌćŶĚĞͲ
ƌƵŶŐĞŶĚĞƐZĞůŝĞĨƐƵŶĚĚĞƐŽĚĞŶƐ ŝŵĞƌĞŝĐŚǀŽŶ<ůĞŝŶƚćůĞƌŶ͕ƺŶĞŶͲƵŶĚ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚĞƌŶ ŝŶͲ
ŶĞƌŚĂůď ĚĞƐ sŽƌĨĞůĚďĞƌĞŝĐŚĞƐ ĚĞƐ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƚĂŐĞďĂƵƐ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͘ ĂƌƺďĞƌ
ŚŝŶĂƵƐ ĞƌŐĂď ƐŝĐŚ ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƌ ƌďĞŝƚĞŶ ĚŝĞ DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ ǀĞƌŐůĞŝĐŚĞŶĚĞͬ ĞƌŐćŶǌĞŶĚĞ hŶƚĞƌƐƵͲ
ĐŚƵŶŐĞŶĂŶŝŶǌĞůĂƵĨƐĐŚůƺƐƐĞŶŝŶĚĞŶdĂŐĞďĂƵĞŶ;dŐď͘ͿŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚƵŶĚtĞůǌŽǁͲ^ƺĚĚƵƌĐŚǌƵͲ
ĨƺŚƌĞŶ͘
ŶůĂƐƐ ǌƵ ĚĞŶ ŚŝĞƌ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ŐĂďĞŶ ĚŝĞ ŝŵ dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ƐĞŝƚ ϭϵϵϳ ǌƵ
















ŝĞ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞƌďĞŝƚ ƐĞƚǌƚ ƐŝĐŚ ƐŽŵŝƚŵŝƚ ĚĞƌ ƌĨĂƐƐƵŶŐ ƵŶĚďŐƌĞŶǌƵŶŐ ĚĞƌ ŬŽƌƌĞůĂƚĞŶ ^ĞĚŝͲ
ŵĞŶƚĞĚĞƌŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶĂůƐĞƵŐĞŶŶĂƚƺƌůŝĐŚĞƌƵŶĚƋƵĂƐŝŶĂƚƺƌůŝĐŚĞƌZĞůŝĞĨĨŽƌŵƵŶŐ;ǀŐů͘DKZdEͲ




ƚŚŽŶĞƂĚĞŶ͕ ĚŝĞ ǀŽŶ ŬŽƌƌĞůĂƚĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶĚĞƌ ŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƺďĞƌĚĞĐŬƚ ƐŝŶĚ͕ ůŝĞĨĞƌŶ ŝŵhŵͲ
ŬĞŚƌƐĐŚůƵƐƐ ĞůĞŐĞ Ĩƺƌ ŵŽƌƉŚŽĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚ ;&>/yͲ,EE/E'^E Θ >/, ϭϵϵϲͿ͘ hŶƚĞƌ
ƺďĞƌĚĞĐŬƚĞŶ͕ ͣďĞŐƌĂďĞŶĞŶ͞ ƂĚĞŶǁĞƌĚĞŶ ĚĂďĞŝ ƂĚĞŶ ǀĞƌƐƚĂŶĚĞŶ͕ǁĞůĐŚĞ ŶĂĐŚ ŝŚƌĞƌ ŶƚƐƚĞͲ
ŚƵŶŐ ĞŝŶĞmďĞƌĚĞĐŬƵŶŐŵŝƚ ũƺŶŐĞƌĞŵ^ĞĚŝŵĞŶƚ͕ ƵŶĂďŚćŶŐŝŐ ǀŽŶĚĞƌĞŶDćĐŚƚŝŐŬĞŝƚ ŽĚĞƌůƚĞƌ
ĞƌĨĂŚƌĞŶ ŚĂďĞŶ ;ǀŐů͘ :	'ZΘ<KWW ϭϵϲϵ͖ ^,d>Θ^KZE^KE ϭϵϴϳ ǌŝƚ͘ ŝŶ ^,d>ΘEZ^KE
ϮϬϬϱ͗ϲϮϭͿ͘
ŶŚĂŶĚ ĂďƐŽůƵƚĞƌ ůƚĞƌƐĚĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ ĞĨƵŶĚĞ ĞƌĨŽůŐƚ ĚŝĞ ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝƐĐŚĞ
ŝŶŽƌĚŶƵŶŐĚĞƌ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐǀĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞŶ<ŽŶƚĞǆƚ ĚĞƌ <ƵůƚƵƌͲ ƵŶĚ ^ŝĞĚůƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘








>ĂƵƐŝƚǌĞƌ 'ƌĞŶǌǁĂůů͕ ŝŵtĞƐƚĞŶ ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ KďĞƌͲ^ƉƌĞĞǁĂůĚ͕ ŝŵ EŽƌĚĞŶ ĚƵƌĐŚ ĚĂƐ >ŝĞďĞƌŽƐĞƌͬ
'ƵďĞŶĞƌ >ĂŶĚƵŶĚ ŝŵKƐƚĞŶĚƵƌĐŚĚŝĞ >ĂƵƐŝƚǌĞƌEĞŝƘĞ ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞĚŝĞĚĞƵƚƐĐŚͲƉŽůŶŝƐĐŚĞ^ƚĂĂƚƐͲ
ŐƌĞŶǌĞďĞŐƌĞŶǌƚ͘
ŝĞĚƌĞŝĂƵƐŐĞŐůŝĞĚĞƌƚĞŶhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞ;ďď͘ϮͲϭͿůŝĞŐĞŶŝŶĚĞŶĂŬƚŝǀĞŶƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƚĂŐĞͲ
ďĂƵĞŶϭ:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ ƐŽǁŝĞ ĚĞŶ ƐĞŝƚ ŶĚĞ ϮϬϭϱ ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ dŐď͘ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͘
ŝĞƵƐǁĂŚůĚĞƌĚƌĞŝ'ĞďŝĞƚĞŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞƐŝĐŚĂŶĚĞŶĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ'ƌĂďƵŶŐĞŶĚĞƐ>D;ZĞͲ
ĨĞƌĂƚƌĂƵŶŬŽŚůĞͿŝŵsŽƌĨĞůĚĚŝĞƐĞƌdĂŐĞďĂƵĞ͘ŝĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞ;h'ͿǁĞƌĚĞŶŝŵ&ŽůŐĞŶͲ








ĨĂůůĞŶĚĞ ŶĂĐŚ ^ƺĚͲ ƵŶĚ ^ƺĚǁĞƐƚ ŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞ ^ĂŶĚĞƌƐĐŚƺƚƚƵŶŐĞŶ ;>ŝĞďĞƌŽƐĞƌ ƵŶĚ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ
^ĂŶĚĞƌͿǌǁŝƐĐŚĞŶϲϰƵŶĚϭϭϬŵEEƉƌćŐĞŶĚĂƐŝůĚ͘Ğŝ'ƌŝĞƘĞŶƵŶĚ,ŽƌŶŽƵŵƐĐŚůŝĞƘƚĞŝŶĞ^ĂŶͲ
ĚĞƌƐĐŚƺƚƚƵŶŐĞŝŶĞ'ƌƵŶĚŵŽƌćŶĞŶĨůćĐŚĞ͕ ĚĞƌĞŶtĞƐƚŚĂŶŐ ƚĞŝůƐ ƐƚĞŝů ŝŶĚĂƐ dĂů ĚĞƌEĞŝƘĞĂďĨćůůƚ
ƵŶĚĚƵƌĐŚƚŝĞĨĞ<ĞƌďƚćůĞƌĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƚŝƐƚ͘
Ğƌ^ƉƌĞĞǁĂůĚ;DĂůǆĞͲ^ƉƌĞĞEŝĞĚĞƌƵŶŐƵŶĚŽƚƚďƵƐĞƌ^ĐŚǁĞŵŵƐĂŶĚĨćĐŚĞƌͿ͗ŝĞǀŽŶǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ
tĂƐƐĞƌůćƵĨĞŶĚƵƌĐŚǌŽŐĞŶĞ ƐĂŶĚŝŐĞEŝĞĚĞƌƵŶŐƐͲƵŶĚƵĞŶůĂŶĚƐĐŚĂĨƚƉƌćŐƚĚĂƐĂƌƵƚŚĞƌ dĂů͘ /ŵ
ĞƌĞŝĐŚĚĞƌǌǁŝƐĐŚĞŶϱϬƵŶĚϲϰŵEEůŝĞŐĞŶĚĞŶƂƐƚůŝĐŚĞŶDĂůǆĞͲ^ƉƌĞĞEŝĞĚĞƌƵŶŐƚƌĞƚĞŶŬůĞŝŶĞƌĞ
dĂůƐĂŶĚĨůćĐŚĞŶ ƵŶĚ ͲŝŶƐĞůŶ ;ǌ͘͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕ 'ŽůŝƚǌĞͿ ƐŽǁŝĞ ŬůĞŝŶĞƌĞ ƵŶĚ ŐƌƂƘĞƌĞ ƺŶĞŶĨĞůĚĞƌ
;ǌ͘͘<ůĞŝŶĞ,ĞŝĚĞͿƵŶĚͲǌƺŐĞŚĞƌǀŽƌ͘ĂƐĂƌƵƚŚĞƌdĂůǁŝƌĚŝŵ'ĞďŝĞƚŽƚƚďƵƐ͕EĞƵĞŶĚŽƌĨďŝƐŚŝŶ
ŶĂĐŚ ƵƌŐͲ<ŽůŽŶŝĞ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ƐĂŶĚŝŐĞŶďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ĚĞƐ ůĞŝĐŚƚ ŶĂĐŚEŽƌĚǁĞƐƚĞŶ ĂďĚĂĐŚĞŶĚĞŶ
ŽƚƚďƵƐƐĞƌ^ƉƌĞĞƐĐŚǁĞŵŵĨćĐŚĞƌƐĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ;ǀŐů͘,>WWϭϵϯϱͿ͘
ŝĞ >ĂƵƐŝƚǌĞƌ ,ĞŝĚĞͲ ƵŶĚ ĞĐŬĞŶůĂŶĚƐĐŚĂĨƚ ;>ĂƵƐŝƚǌĞƌ 'ƌĞŶǌǁĂůůͿ͗ Ğƌ ŶƂƌĚůŝĐŚĞ dĞŝů ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ
ĨůĂĐŚǁĞůůŝŐĞ͕ ƐĂŶĚŝŐͲůĞŚŵŝŐĞ ĞĐŬĞŶ ƵŶĚ WůĂƚƚĞŶ͕ ĚĞƌ ƐƺĚůŝĐŚĞ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ ^ƚĂƵĐŚĞŶĚͲ
ŵŽƌćŶĞŶǌƺŐĞĚĞƐ>ĂƵƐŝƚǌĞƌ'ƌĞŶǌǁĂůůƐŐĞƉƌćŐƚ͘Dŝƚ,ƂŚĞŶƵŵĚŝĞϭϲϬവϭϴϬŵEEƐƚĞůůƚĚĞƌ>ĂƵͲ




















,ĞŝĚĞͲ ƵŶĚ ĞĐŬĞŶůĂŶĚ ĞƚǁĂƐ ŚƂŚĞƌĞ :ĂŚƌĞƐŵŝƚƚĞůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ͕ ĂďĞƌ ŐĞƌŝŶŐĞƌĞ :ĂŚƌĞƐŶŝĞĚĞƌͲ
ƐĐŚůĂŐƐŵĞŶŐĞŶĂƵĨ;<KWWϮϬϬϯͿ͘ŝĞEŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐƐŵĞŶŐĞŶůŝĞŐĞŶďĞŝϱϬϬവϲϱϬŵŵͬĂ͕ŬƂŶŶĞŶŝŵ
ĞƌĞŝĐŚ ďĞƐŽŶĚĞƌĞƌ ^ƚĂƵůĂŐĞŶ͕ ǁŝĞ ǌ͘͘ ĚĞŵEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ 'ƌĞŶǌǁĂůů ĂďĞƌ ĂƵĐŚ ϲϲϬവϳϮϬŵŵ
ƉƌŽ:ĂŚƌĞƌƌĞŝĐŚĞŶ;<ZhD/'>Θ^,t/E'ϭϵϵϭ͗ϱͿ͘
/ŵ :ĂŚƌĞƐŵŝƚƚĞů ĚŽŵŝŶŝĞƌĞŶ ŝŶ ŐĂŶǌ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;,E> ϭϵϵϭͿ ƐŽǁŝĞ ŝŵ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐƌĂƵŵ
;tϮϬϭϬͿǁĞƐƚůŝĐŚĞďŝƐǁĞƐƚƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚĞtŝŶĚƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͘ŶĚĞƌ^ƚĂƚŝŽŶŽƚƚďƵƐǁƵƌĚĞŵŝƚ
ĞŝŶĞƌ ƌĞůĂƚŝǀĞŶ ,ćƵĨŝŐŬĞŝƚ ǀŽŶ ϭϮ͕ϳй ĚŝĞ KƐƚƌŝĐŚƚƵŶŐ Ăŵ ǌǁĞŝƚŚćƵĨŝŐƐƚĞŶ ĞƌŵŝƚƚĞůƚ
;ďď͘ϮͲϮ͕ƵŶƚĞŶ͘Ϳ͘ /ŵ :ĂŚƌĞƐŵŝƚƚĞů ůŝĞŐĞŶĚŝĞtŝŶĚŐĞƐĐŚǁŝŶĚŝŐŬĞŝƚĞŶĂŶĚĞƌ^ƚĂƚŝŽŶŽƚƚďƵƐďĞŝ
ϯŵƐͲϭ ;t ϮϬϭϬͿ͕ Ĩƺƌ ŐĞƐĂŵƚ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ďĞŝ ϰ͕ϰŵƐͲϭ ;<ZhD/'> Θ ^,t/E' ϭϵϵϭͿ͘ ŝĞ
















<ůŝŵĂƐƚĂƚŝŽŶŽƚƚďƵƐĂ ϵ͕ϭ ϭϴ͕Ϯ ͲϬ͕ϱ ϱϲϱ ϯ͕Ϭ


















































ǁƺƌĚĞŶ ǀŽŶ dƌĂƵďĞŶŬŝƌƐĐŚĞŶͲƐĐŚĞŶǁćůĚĞƌŶ ƵŶĚ tĞŝĚĞŶͲhůŵĞŶ ƵĞŶǁćůĚĞƌŶ ƐŽǁŝĞ ŐƌƵŶĚͲ
ĨĞƵĐŚƚĞŶ ^ƚŝĞůĞŝĐŚĞŶͲ,ĂŝŶďƵĐŚĞŶǁćůĚĞƌŶ ƵŶĚ ƌůĞŶďƌƵĐŚͲtćůĚĞƌŶ ďĞƐƚŝŵŵƚ͘ ŝĞ 'ƌƵŶĚǁĂƐƐĞƌ
ďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ͕ŶćŚƌƐƚŽĨĨĂƌŵĞŶ^ĂŶĚďƂĚĞŶĚĞƌEŝĞĚĞƌƵŶŐĞŶǁƺƌĚĞŶ ǀĞƌĞŝŶǌĞůƚ ǀŽŶDŽŽƌďŝƌŬĞŶͲ
^ƚŝĞůĞŝĐŚĞŶǁćůĚĞƌŶ ďĞƐƚŽĐŬƚ͕ ǁćŚƌĞŶĚ ĚŝĞ ƚƌŽĐŬĞŶĞŶ ŐƌƵŶĚǁĂƐƐĞƌĨĞƌŶĞŶ ƵŶĚ ŶćŚƌƐƚŽĨĨĂƌŵĞŶ
ŐůĂǌŝĂůĞŶ ^ĂŶĚĞƌͲ ƵŶĚ ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶďŝůĚƵŶŐĞŶ ;ǌ͘͘ ĚĞƐ >ŝĞďĞƌŽƐĞƌ >ĂŶĚĞƐͿ ǀŽŶ <ŝĞĨĞƌŶͲ
dƌĂƵďĞŶĞŝĐŚĞŶͲDŝƐĐŚǁćůĚĞƌŶ ĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ ǁćƌĞŶ͘ ŝĞ ŶćŚƌƐƚŽĨĨƌĞŝĐŚĞŶ ůĞŚŵďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ















ŬƂŶŝŐůŝĐŚĞŶ͕ ƐƉćƚĞƌ ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ &ŽƌƐƚĞŶ ;ǌ͘͘ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ &ŽƌƐƚͿ ƐŽǁŝĞ ĚĞŶ ZĂŶĚďĞƌĞŝĐŚĞŶ ĚĞƌ
KƌƚƐŐĞŵĂƌŬƵŶŐĞŶǁƵƌĚĞŶ ŝŵƵŐĞĚĞƌ ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ ĞŝŶĞƌƉůĂŶŵćƘŝŐĞŶ &ŽƌƐƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ŝŵϭϴ͘:Ś͘
ŐĞǌŝĞůƚŶƉĨůĂŶǌƵŶŐĞŶǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͕ĚŝĞďŝƐŚĞƵƚĞĞƐƚĂŶĚŚĂďĞŶ;D/>E/<ϮϬϬϲ͕ϮϬϬϳͿ͘DŝƚĚĞŶ
ŐĞǌŝĞůƚĞŶ<ŝĞĨĞƌŶͲƵŶĚ^ĂŶĚďŝƌŬĞŶͲWĨůĂŶǌƵŶŐĞŶǀĞƌƐƵĐŚƚĞŵĂŶĚŝĞŐƌŽƘĨůćĐŚŝŐǀĞƌďƌĞŝƚĞƚĞŶ͕ǀĞŐĞͲ















ćŽůŝƐĐŚĞŶ ƐĂŶĚŝŐĞŶ ďŝƐ ŬŝĞƐŝŐĞŶ >ŽĐŬĞƌƐĞĚŝŵĞŶƚĞŶ ;Ɛ͘ ƵƐƐĐŚŶŝƚƚ ĚĞƌ ŐĞŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ <ĂƌƚĞ ŝŵŶͲ
ŚĂŶŐͿ͘ŝĞ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶǁĞƌĚĞŶŽĨƚŵĂůƐǀŽŶŐůĂǌŝĂůĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ;ůĞŚŵŝŐĞ'ƌƵŶĚͲƵŶĚŶĚŵŽͲ
ƌćŶĞŶĂďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶͿ ƐŽǁŝĞ ŝŚƌĞƌ ƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞŶ mďĞƌƉƌćŐƵŶŐĞŶ ;ĞĐŬƐĂŶĚĞͿ ĂƵĨŐĞďĂƵƚ͘ /ŵ dŐď͘
tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ ;>ĂƵƐŝƚǌĞƌ >ĂŶĚƌƺĐŬĞŶͿ ƐƚĞŚĞŶŶĞďĞŶĚĞŶƐĂĂůĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŶŶĚͲƵŶĚ'ƌƵŶĚŵŽƌćŶĞŶͲ
ƉůĂƚƚĞŶ ƐŽǁŝĞĚĞŶ ŐůĂǌŝĨůƵǀŝĂůĞŶsŽƌƐĐŚƺƚƚƐĂŶĚĞŶƵŶĚćŽůŝƐĐŚĞŶ ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶĚĞƐ >ĂƵƐŝƚǌĞƌhƌͲ



















ĐŚĞŶĚĞŶ ^ĂŶĚĞƌ ĚĞƌ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐĞƌ,ĂƵƉƚĞŝƐƌĂŶĚůĂŐĞ ǌƵ͘,ŽŚůĨŽƌŵĞŶ ;ǌ͘͘ dĞŝĐŚĞŶƂƌĚůŝĐŚ ǀŽŶ
'ƌŝĞƘĞŶͿ ƐŽǁŝĞ ůĂŶŐŐĞƐƚƌĞĐŬƚĞ ŬŝĞƐŝŐĞZƺĐŬĞŶĂƵĨĚĞƌ ^ĂŶĚĞƌĨůćĐŚĞ ǀĞƌĂŶůĂƐƐƚĞŶDZ/E< ĚĂǌƵ
ĚŝĞƐĞŝƐƌĂŶĚůĂŐĞĂůůĞƌĚŝŶŐƐŶŝĐŚƚŵŝƚĚĞƌDĂǆŝŵĂůĂƵƐĚĞŚŶƵŶŐĚĞƐǁĞŝĐŚƐĞůǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ/ŶůĂŶĚĞŝƐĞƐ
ŐůĞŝĐŚǌƵƐĞƚǌĞŶ͘ /ŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌ ǌƵ :h^,h^ ;ϮϬϬϯͿ ƵŶĚ,KZE Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϱͿ Śćůƚ ^,KD<Z ;ϮϬϭϱͿ
ĞŝŶĞ ĚĞƵƚůŝĐŚ ǁĞŝƚĞƌ ŶĂĐŚ ^ƺĚĞŶ ƌĞŝĐŚĞŶĚĞ DĂǆŝŵĂůĂƵƐĚĞŚŶƵŶŐ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ŶĞƵĞƌ ƋƵĂƌƚćƌͲ
ŐĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ ĞĨƵŶĚĞ ŝŵ ĂƌƵƚŚĞƌ hƌƐƚƌŽŵƚĂů Ĩƺƌ ƵŶǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ͘ hŶĂďŚćŶŐŝŐ ĚĂǀŽŶ
ǁŝƌĚĚŝĞ,ĂƵƉƚĞŝƐƌĂŶĚůĂŐĞĚĞƐƌĂŶĚĞŶďƵƌŐĞƌ^ƚĂĚŝƵŵƐŝŶ^ƺĚďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐďǌǁ͘ĚŝĞ>ĞƐǌŶŽWŚĂƐĞ
ŝŶWŽůĞŶĂƵĨϮϬͲϮϰŬĂWĚĂƚŝĞƌƚ;<m,EZϮϬϭϬ͖P^ĞƚĂů͘ϮϬϭϮ͖DZ<^ϮϬϭϮͿ͘





ǌĞŝĐŚŶĞƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ ^,KD<Z ;ϮϬϭϱͿ ĨƺŚƌƚ ĚŝĞ 'ĞŶĞƐĞ ĚĞƌ hƌƐƚƌŽŵƚĂůĂďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ŝŵ ĞƌĞŝĐŚ
















ϭͲŚŽůŽǌćŶĞEŝĞĚĞƌƵŶŐĞŶ͕ϮͲŝŶŶĞŶĚƺŶĞŶƵŶĚ&ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚĞƌ͕ϯ Ͳ ^ĂŶĚĞƌ͕ϰ Ͳ ǁĞŝĐŚƐĞůŬĂůƚǌĞŝƚůŝĐŚƉĞƌŝŐůĂͲ
ǌŝćƌ ƺďĞƌƉƌćŐƚĞŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ĞĐŬĞŶŐĞďŝĞƚĞ͕ ϱͲďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ƵŶĚ dĞƌƌĂƐƐĞŶ ŝŶ ĚĞŶhƌƐƚƌŽŵƚĂůƵŶŐĞŶ
ƐŽǁŝĞ&ůƵƐƐƚĞƌƌĂƐƐĞŶƵŶĚƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞ^ĐŚǁĞŵŵŬĞŐĞů͕ϲͲŐůĂǌŝĂůĞ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶĚĞƐƌĂŶĚĞŶďƵƌŐĞƌ^ƚĂĚŝƵŵƐ
ĚĞƌtĞŝĐŚƐĞůŬĂůƚǌĞŝƚ͕ ϳͲŐůĂǌŝĂůĞ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶ ŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƐEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ'ƌĞŶǌǁĂůůƐ͕ ϴͲŶĚŵŽƌćŶĞŶ͕
ϵͲŵĂƌŬĂŶƚĞ hŶƚĞƌƐĐŚŶĞŝĚƵŶŐĞŶ ŝŵ ǁĞŝĐŚƐĞůǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ^ĂŶĚĞƌŐĞďŝĞƚ ;ŶĂĐŚ ,EEDEE ϭϵϲϳͿ͕ ϭϬͲ




ŝŶĞ ƵŵĨĂƐƐĞŶĚĞ mďĞƌƐŝĐŚƚ ƺďĞƌ ĚŝĞ ŝŶ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ǀŽƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞŶ ƂĚĞŶ ƵŶĚ ŽĚĞŶĂƵƐͲ




hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞ͗ ϭʹdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͖ Ϯ ʹ dŐď͘ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͖ ϯ ʹ dŐď͘tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ
Ă ʹ ƂĚĞŶ ĂƵƐ ƵĞŶƐĞĚŝŵĞŶƚĞŶ ;ǀ͘Ă͘ ƵĞŶĂŶŵŽŽƌŐůĞǇĞ͕ ƵĞŶŚƵŵƵƐŐůĞǇĞ͕ 'ůĞǇͲsĞŐĞŶ͕ sĞŐĂͲ'ůĞǇĞͿ͕ď ʹ




ƐŽůŝŐĞ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲZĞŐŽƐŽůĞ͕ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽůĞͿ͕Ğ ʹ ƂĚĞŶ ĂƵƐ ŐůĂǌŝĂůĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ŝŚƌĞƌ
ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ mďĞƌƉƌćŐƵŶŐĞŶ ;ǀ͘Ă͘ ƉŽĚƐŽůŝŐĞ ƌĂƵŶĞƌĚĞŶ͕ ƌĂƵŶĞƌĚĞŶ͕ WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶ͕ &ĂŚůĞƌĚĞͲ




ŝĞ ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ ĚƵƌĐŚ ƵĞŶůĞŚŵƐĞĚŝŵĞŶƚĞ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ ŚŽůŽǌćŶĞŶ EŝĞĚĞƌƵŶŐĞŶ ĚĞƌ






ŝĞ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ dĂůƐĂŶĚƚĞƌƌĂƐƐĞŶ ŝŶ ĚĞŶ ZĂŶĚďĞƌĞŝĐŚĞŶ ĚĞƌ hƌƐƚƌŽŵƚĂůŶŝĞĚĞƌƵŶŐĞŶ ;ǌ͘͘ ďĞŝ
:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕ dĂƵĞƌͿ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ŽƚƚďƵƐĞƌͲ^ƉƌĞĞƐĐŚǁĞŵŵĨćĐŚĞƌ ǁĞƌĚĞŶ ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ ǀŽŶ
ƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ƵŶĚ WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶ͕ ďĞŝ 'ƌƵŶĚǁĂƐƐĞƌĂŶƐĐŚůƵƐƐ ĂƵĐŚ ǀŽŶ 'ůĞǇͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ƵŶĚ
ŝŚƌĞƌmďĞƌŐĂŶŐƐĨŽƌŵĞŶĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ŝĞŵŝƚĚĞŶdĂůƐĂŶĚĞŶǀĞƌŬŶƺƉĨƚĞŶƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶƵŶĚŚŽͲ
ůŽǌćŶĞŶ ćŽůŝƐĐŚĞŶ ŝůĚƵŶŐĞŶ ǌĞŝŐĞŶ ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ ŝŚƌĞƌ ǆƉŽƐŝƚŝŽŶ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ŽĚĞŶĞŶƚͲ
ǁŝĐŬůƵŶŐƐƐƚĂĚŝĞŶ ;Ƶ͘Ă͘ <KWW ϮϬϬϴͿ͘tćŚƌĞŶĚ ĂŶ ĚĞŶ ŶŽƌĚĞǆƉŽŶŝĞƌƚĞŶ ,ćŶŐĞŶ ĚĞƌ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ
ƺŶĞŶďŝůĚƵŶŐĞŶ;ƐŽŐ͘ůƚĚƺŶĞŶͿĚƵƌĐŚWŽĚƐŽůĞŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚƐŝŶĚ͕ǁĞŝƐĞŶĚŝĞƐƺĚĞǆƉŽŶŝĞƌƚĞŶ
>ĂŐĞŶŵĞŚƌŚĞŝƚůŝĐŚWŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶƵŶĚƉŽĚƐŽůŝŐĞƌĂƵŶĞƌĚĞŶĂƵĨ͘ƵĨƐĞŚƌũƵŶŐĞŶćŽůŝƐĐŚĞŶ
ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ;:ƵŶŐĚƺŶĞŶ͕ &ůƵŐƐĂŶĚĚĞĐŬĞŶͿ ƐŝŶĚ ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ ZĞŐŽƐŽůĞ ƵŶĚ WŽĚƐŽůͲZĞŐŽƐŽůĞ
ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ͘
ƵĨ ĚĞŶ ŐůĂǌŝĂůĞŶ ůĞŚŵďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ ĚĞƐ ǁĞŝĐŚƐĞůŶĂŚĞŶ ůƚŵŽƌćŶĞŶͲ ƐŽǁŝĞ ĚĞƐ
:ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚĞƐ ĚŽŵŝŶŝĞƌĞŶƂĚĞŶĚĞƌ <ůĂƐƐĞ >ĞƐƐŝǀĠ ;Ƶ͘Ă͘ <m,EĞƚ Ăů͘ ϮϬϬϲͿ͘ĞŵŐĞŐĞŶͲ
ƺďĞƌǁĞƌĚĞŶĚŝĞŐƌŽƘĨůćĐŚŝŐĞŶ^ĂŶĚĞƌ;dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ^ĂŶĚĞƌ͕^ĐŚǁĂŶŚĞŝĚĞƌ^ĂŶĚĞƌͿǀŽŶƌĂƵŶͲ
ĞƌĚĞŶƵŶĚWŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶĞŝŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ /ŶďĞŝĚĞŶ&ćůůĞŶďŝůĚĞŶĞƚǁĂϯͲϰĚŵŵćĐŚƚŝŐĞƉĞͲ
ƌŝŐůĂǌŝćƌĞ ĞĐŬƐĂŶĚĞ ƺďĞƌ ĚĞŶ ůŝĞŐĞŶĚĞŶ͕ ĞŶƚŬĂůŬƚĞŶ 'ĞƐĐŚŝĞďĞůĞŚŵĞŶ ďǌǁ͘ ^ĂŶĚĞƌƐĂŶĚĞŶ ĚĂƐ
ŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐŐĞƐƚĞŝŶ͘ ŝĞ ĞĐŬƐĂŶĚĞ͕ ǀŽŶ ZEd ϭϴϲϯ ĞƌƐƚŵĂůƐ ĂůƐ 'ĞƐĐŚŝĞďĞĚĞĐŬƐĂŶĚ ďĞͲ
ǌĞŝĐŚŶĞƚ͕ ǁĞƌĚĞŶ ǌƵŵ >ŝĞŐĞŶĚĞŶ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞ ǁŝŶĚŬĂŶƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚĞ ƉĞƌůƐĐŚŶƵƌĂƌƚŝŐĞ ^ƚĞŝŶƐŽŚůĞ
ďǌǁ͘ͲĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐďĞŐƌĞŶǌƚ;ǀŐů͘E/dϭϵϲϱ͖h^^DZϮϬϬϮͿ͘^ŝĞŝƐƚŵŝƚĚĞƌhŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞĚĞƐĐŚĂͲ
ƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝƐĐŚĞŶǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞƐŬŽŝŶǌŝĚĞŶƚ;ǀŐů͘<KWWϭϵϳϬ͖>dZDEEĞƚĂů͘ϮϬϬϴͿ͘/ŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌǌƵ
ĚĞŶ ŐƌƵŶĚǁĂƐƐĞƌĨĞƌŶĞŶ ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶ ƚƌĞƚĞŶ ŝŵ ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƐ >ĂƵƐŝƚǌĞƌ 'ƌĞŶǌǁĂůůƐ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƐ
ŚŽŚĞŶ ^ƚĂƵŶćƐƐĞĂŶƚĞŝůƐ ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWƐĞƵĚŽŐůĞǇ 'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞŶ͕ WƐĞƵĚŽŐůĞǇĞ ƵŶĚ
WĂƌĂďƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ĂƵĨ͘ /ŵ mďĞƌŐĂŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ ǌƵ ĚĞŶ dĂůƐĂŶĚŐĞďŝĞƚĞŶ ĚĞƐ ƐƺĚůŝĐŚ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶ
>ĂƵƐŝƚǌĞƌ hƌƐƚƌŽŵƚĂůĞƐ ƚƌĞƚĞŶ ĞƌŶĞƵƚ ćŽůŝƐĐŚĞ ŝůĚƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ĚĞŶ ďĞƌĞŝƚƐ ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ WŽĚƐŽůͲ
ZĞŐŽƐŽůŽĚĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞŶĂƵĨ͘
ůƐ &ŽůŐĞĚĞƐƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƚĂŐĞďĂƵƐ ƐƚĞůůĞŶĚŝĞ<ŝƉƉďƂĚĞŶĂƵĨĚĞŶǁŝĞĚĞƌǀĞƌĨƺůůƚĞŶƵŶĚ ƌĞŬƵůƚŝͲ
ǀŝĞƌƚĞŶZĞƐƚůƂĐŚĞƌŶĞŝŶĞĞƐŽŶĚĞƌŚĞŝƚĚĞƐhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐƌĂƵŵĞƐĚĂƌ͘ŝĞŚĞƚĞƌŽŐĞŶĞŶ<ŝƉƉƐƵďͲ
ƐƚƌĂƚĞƐŝŶĚĚƵƌĐŚĚĂƐ&ĞŚůĞŶũĞŐůŝĐŚĞƌƌƚǀŽŶŽĚĞŶĨƵŶŬƚŝŽŶĞŶŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ͘>ŽĐŬĞƌƐǇƌŽƐĞŵĞ
ƐƚĞůůĞŶ ŚŝĞƌ ĚŝĞ ĚŽŵŝŶŝĞƌĞŶĚĞŶ ŽĚĞŶƚǇƉĞŶ ĚĂƌ͘ ŝĞ ŝŶŝƚŝĂůĞ PŬŽƐǇƐƚĞŵĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ








Dŝƚ ĚĞŵ ZƺĐŬǌƵŐ ĚĞƐ ƐŬĂŶĚŝŶĂǀŝƐĐŚĞŶ /ŶůĂŶĚĞŝƐĞƐ ǀŽŶ ĚĞƌ ďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ DĂƌŐŝŶĂůǌŽŶĞ
;^,KD<Z ϮϬϭϱͿ ďĞŝ 'ƵďĞŶͬ dĂƵďĞŶĚŽƌĨ ďĞĨĂŶĚ ƐŝĐŚ ^ƺĚďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ŝŶ ĞŝŶĞŵ ĂƌŬƚŝƐĐŚĞŶ












ŶĞŶĂƌĞĂůƐ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞDĞŶƐĐŚĞŶ ĚĞƌ ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ &ĞĚĞƌŵĞƐƐĞƌŐƌƵƉƉĞ ;/ddDEEΘW^ ϭϵϵϵͿ͘
ƵĨĚŝĞŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚƐƚĂďŝůĞŶƵŶĚŬůŝŵĂƚŝƐĐŚŐƺŶƐƚŝŐĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶũĞŶĞƌĞŝƚǀĞƌǁĞŝƐĞŶĚŝĞĂůƐ
&ŝŶŽǁͲ ďǌǁ͘ hƐƐĞůŽƉĂůćŽďŽĚĞŶ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝĞƌƚĞŶ ďĞŐƌĂďĞŶĞŶ ƂĚĞŶ ŝŵ dŐď͘ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ ;ĞďĚ͘Ϳ
ďǌǁ͘dŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;WKWW^,PdΘ^d/EDEEϮϬϬϭ͖WKWW^,PdĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͘ŝĞmďĞƌĚĞĐŬƵŶŐ
ĚĞƌ ŝŵ ŐĞƐĂŵƚĞŶ ŶŽƌĚĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ dŝĞĨůĂŶĚ ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶĞŶ WĂůćŽďƂĚĞŶ ;ǀŐů͘ h^^DZ Ğƚ Ăů͘
ϮϬϬϵ͖</^ZĞƚĂů͘ϮϬϬϵͿĞƌĨŽůŐƚĞĞƌƐƚ ŝŵƵŐĞĚĞƌŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶũƵŶŐĚƌǇĂƐǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ͕ǌƵŵdĞŝůďŝƐ ŝŶ
ĚĂƐWƌćďŽƌĞĂůĂŶĚĂƵĞƌŶĚĞŶ͕ćŽůŝƐĐŚĞŶŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ͘ŝĞćŽůŝƐĐŚĞmďĞƌƉƌćŐƵŶŐĚĞƐƉƌćͲůůĞƌƂĚͲ
ǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ZĞůŝĞĨƐ ŝƐƚ Ĩƺƌ ĚĞŶ ŐĞƐĂŵƚĞŶ ͣƵƌŽƉĞĂŶ ƐĂŶĚ ďĞůƚ͞ ďĞůĞŐƚ ;Ƶ͘Ă͘ ĞůŐŝĞŶ͗ K'DE^Θ
sEEZ', ϮϬϭϭ͖ EŝĞĚĞƌůĂŶĚĞ͗ ^s/E< Ğƚ Ăů͘ ϮϬϭϯ͖ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͗ ,/>'Z^ ϮϬϬϳ͖ WŽůĞŶ͗ DE/Ͳ




























































































ϮϬϬϴͿ͕ ĚŝĞ ŝŵ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ ŵŝƚ ĚĞƌ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŶ ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ůŝĐŚƚĞƌ <ŝĞĨĞƌŶͲŝƌŬĞŶͲ
tćůĚĞƌĞŝŶŚĞƌŐĞŚƚ;:,E^ϭϵϵϵͿ͘Dŝƚ^ĐŚǁĞŵŵƐĂŶĚĞŶǀĞƌĨƺůůƚĞƵŶĚǌƵŵdĞŝůŶĞƵĂŶŐĞůĞŐƚĞZŝŶͲ
ŶĞŶƐǇƐƚĞŵĞĚĞƌ^ƉƌĞĞƵŶĚDĂůǆĞďĞůĞŐĞŶŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐƐƚĂƌŬĞtĂƐƐĞƌĨƺŚƌƵŶŐĞŶĚĞƌŚŝĞƐŝŐĞŶ&ůŝĞƘͲ




ĂƐ ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞ ŽƌĞĂůǁŝƌĚ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ƐƚĂƌŬĞŶ,ĂƐĞůͲƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ĂůƐ ,ĂƐĞůͲ<ŝĞĨĞƌͲĞŝƚ ďĞͲ





ƚŝŬƵŵ ŐĞŚƚ ŵŝƚ ĚĞƵƚůŝĐŚ ĞƌŚƂŚƚĞŶ :ĂŚƌĞƐŵŝƚƚĞůƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞŶ͕ ĚĞŵ ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ ƚůĂŶƚŝƐĐŚĞŶ
<ůŝŵĂŽƉƚŝŵƵŵĞŝŶŚĞƌ͘ĂƐďŝƐĐŝƌĐĂϯϰϬϬĂŶĚĂƵĞƌŶĚĞKƉƚŝŵƵŵǁƵƌĚĞǌǁĂƌĚƵƌĐŚĚĂƐƐŽŐĞͲ




ŝĞ ŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞŶ :ćŐĞƌ ƵŶĚ ^ĂŵŵůĞƌ ŚĂďĞŶ ƐŝĐŚ ĂŶ ĚŝĞ ĚŝĐŚƚĞ tĂůĚǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͕ ĚŝĞ ŐĞŶĞƌĞůů
ǁĂƌŵĨĞƵĐŚƚĞŶ ŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ƵŶĚ ĚŝĞ ǀĞƌćŶĚĞƌƚĞŶ ĨĂƵŶŝƐƚŝƐĐŚĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ;Ƶ͘Ă͘












ĨĞŶůĂŶĚƐĐŚĂĨƚĞŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞƌ ƵŶĚ ƵŶŶĂƚƺƌůŝĐŚĞƌ tĂůĚďƌćŶĚĞ ;ǀŐů͘ ,Z ϮϬϬϬͿ ƵŶĚ
ƐĐŚůŝĞƘƚĚŝĞĚĞƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶĚĞtŝƌŬƵŶŐǁŝĞĚĞƌŬĞŚƌĞŶĚĞƌŐƌĂƐĞŶĚĞƌtŝůĚƚŝĞƌŚĞƌĚĞŶ;t,/d,Kh^Θ
^D/d,ϮϬϭϬͿŶŝĐŚƚĂƵƐ͘&ƺƌĚŝĞǀŽŶdK><^KZ&Θ</^Z;ϮϬϭϮͿĨƺƌĚĞŶƵƌŽƉĞĂŶ^ĂŶĚͲďĞůƚĂďŐĞůĞŝͲ
ƚĞƚĞ ŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞ ćŽůŝƐĐŚĞ ŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ ;ďď͘ ϮͲϲ͗ϭϰͿ ǁĞƌĚĞŶ ƐŽǁŽŚů ƌćƵŵůŝĐŚ ďĞŐƌĞŶǌƚĞ






^,PE ϮϬϬϴͿ ŝŶĨůƵƐƐ ĂƵĨ ĚŝĞ ćŽůŝƐĐŚĞ ǇŶĂŵŝŬ ƵŶĚ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐƚĂůƚ ŚĂƚƚĞ͕ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ďĞŬĂŶŶƚ͘
dƌŽƚǌ ĚĞƌ ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ &ƵŶĚĞ Őŝůƚ ĚĂƐEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌͲDĞƐŽůŝƚŚŝŬƵŵŶŽĐŚ ŝŵŵĞƌ
ĂůƐƵŶĞƌĨŽƌƐĐŚƚ;/^>ϮϬϭϯ͗ϯϳͿ͘
Ϯ͘ϰ͘ϯ EĞŽůŝƚŚŝŬƵŵ
ĂƐEĞŽůŝƚŚŝŬƵŵ ;ϱϱϬϬ ʹ ϮϮϬϬ Ϳ ŚĂƚ ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚ ŶƚĞŝů Ăŵ :ƺŶŐĞƌĞŶƚůĂŶƚŝŬƵŵ
ƐŽǁŝĞĚĞŵ^ƵďďŽƌĞĂů;ďď͘ϮͲϲͿ͘hŶƚĞƌĚĞŶŽƉƚŝŵĂůĞŶĨĞƵĐŚƚǁĂƌŵĞŶŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ
ĚĞƐ :ƺŶŐĞƌĞŶ ƚůĂŶƚŝŬƵŵƐ ĞƌƌĞŝĐŚĞŶ ĚŝĞ ǁćƌŵĞůŝĞďĞŶĚĞŶ ŝĐŚĞŶͲDŝƐĐŚǁćůĚĞƌ ŝŚƌĞ ŐƌƂƘƚĞ ƵƐͲ
ĚĞŚŶƵŶŐ;>E'ϭϵϵϰ͖:,E^ϮϬϭϯͿ͘hůŵĞ͕ƐĐŚĞƵŶĚ>ŝŶĚĞƐŽǁŝĞƵĐŚĞďƌĞŝƚĞŶƐŝĐŚǌƵhŶŐƵŶƐƚĞŶ
ĚĞƌ<ŝĞĨĞƌǀĞƌƐƚćƌŬƚĂƵƐ;Ƶ͘Ă͘:,E^ϮϬϬϭͿ͘ĞƌmďĞƌŐĂŶŐŝŶĚĂƐĂůůŐĞŵĞŝŶŬƺŚůĞƌĞƵŶĚǁĞĐŚƐĞůŚĂĨͲ
ƚĞƌĞ ^ƵďďŽƌĞĂů ;ďď͘ ϮͲϲͿ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ĚĞŶ ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ ͣhůŵĞŶĨĂůů͞ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐ ǀŽŶ
ZŽƚͲ ƵŶĚ,ĂŝŶďƵĐŚĞŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ;Ƶ͘Ă͘t/d,K>ϭϵϵϴ͖ :,E^ϭϵϵϵ͕ZEĞƚ Ăů͘ ϮϬϬϴͿ͘ĂƌͲ







ĞƌŚƂŚƚĞŶ dĞƌƌĂƐƐĞŶͬ mďĞƌŐĂŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ ǌƵ ĚĞŶ ƺŶĞŶĂƌĞĂůĞŶ ;^dW> ϭϵϵϴď͖ Z'Ͳ,KK,D




ƵŶĚ <ƵŐĞůĂŵƉŚŽƌĞŶŬƵůƚƵƌ ;Ƶ͘Ă͘ ^dW> ϮϬϬϬď͖ ZE ϮϬϭϮ͖td>ΘZE ϮϬϭϮͿ͘ ǁĂƌ ĨĞŚůĞŶ
ďŝƐůĂŶŐEĂĐŚǁĞŝƐĞůĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞƌEƵƚǌƵŶŐĨƺƌĚŝĞƐĐŚŶƵƌŬĞƌĂŵŝƐĐŚĞ<ƵůƚƵƌ;ŶĚŶĞŽůŝƚŚŝŬƵŵͬ
&ƌƺŚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚͿ͕ĂůůĞƌĚŝŶŐƐǁĞŝƐĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐƐďĞĨƵŶĚĞ;dŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͿĂƵĨĚŝĞƵƐĚĞŚŶƵŶŐĚĞƌ
^ŝĞĚůƵŶŐƐƚćƚŝŐŬĞŝƚĞŶ ŝŶ ũĞŶĞƌ ƉŽĐŚĞ ŚŝŶ ;Ƶ͘Ă͘ ZP^>Z ϮϬϬϬ͖ ϮϬϬϭͿ͘ ŝĞ ƐĐŚŶƵƌŬĞƌĂŵŝƐĐŚĞŶ ^ŝĞĚͲ
ůƵŶŐƐĂƌĞĂůĞŬƂŶŶƚĞŶĚĂďĞŝƐŽǁŽŚůĐŬĞƌͲĂůƐĂƵĐŚtĞŝĚĞůĂŶĚƐŽǁŝĞtĂůĚĨůćĐŚĞŶƵŵĨĂƐƐƚŚĂďĞŶ






ƐŝŽŶ͕ ĚŝĞ ǀŽŵ ^ƉćƚŶĞŽůŝƚŚŝŬƵŵďŝƐ ŝŶ ĚŝĞ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ ĂŶĚĂƵĞƌƚĞ ;ďď͘ ϮͲϲ͖ ǀŐů͘ <>/^ Ğƚ Ăů͘ ϮϬϬϯ͖
Z/ZKdĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͖<m^dZϮϬϭϰͿ͘ĞŝƚŐůĞŝĐŚǁŝƌĚĨƺƌĚĞŶƵƌŽƉĞĂŶ^ĂŶĚͲďĞůƚĞŝŶĞWŚĂƐĞŝŶƚĞŶͲ
ƐŝǀĞƌćŽůŝƐĐŚĞƌŬƚŝǀŝƚćƚŚĞƌĂƵƐŐĞƐƚĞůůƚ;ďď͘ϮͲϲ͖ǀŐů͘,/>'Z^ϮϬϬϳ͖dK><^KZ&Θ</^ZϮϬϭϮͿ͕ĚŝĞ
ĂƵĨ ĚŝĞ ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ƐƉćƚŶĞŽůŝƚŚŝƐĐŚĞƌ ďŝƐ ĨƌƺŚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞƌ <ƵůƚƵƌŐƌƵƉƉĞŶ ;<ƵŐĞůĂŵƉŚŽƌĞŶ͕
^ĐŚŶƵƌŬĞƌĂŵŝŬͿ ƵŶĚ ĚĞŶ ĚĂŵŝƚ ǀĞƌďƵŶĚĞŶĞŶ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐĞŝŶŐƌŝĨĨĞŶ ;ƌĂŶĚƌŽĚƵŶŐ͕
ĐŬĞƌďĂƵͿ ĞŝŶŚĞƌŐĞŚƚ͘tćŚƌĞŶĚ <KZ^</ΘEKtz< ;ϭϵϵϭͿ Ĩƺƌ EŽƌĚǁĞƐƚƉŽůĞŶ ĞŝŶĞŶ ƐƚĂƌŬĞŶ
ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶĞŶ ŝŶĨůƵƐƐ ĚĞƌŵŝƚƚĞůŶĞŽůŝƚŚŝƐĐŚĞŶ dƌŝĐŚƚĞƌďĞĐŚĞƌŬƵůƚƵƌ ĂŶŶĞŚŵĞŶ͕ ǀĞƌŵƵƚĞƚ KZ
;ϭϵϵϱͿ Ĩƺƌ ĚĂƐ ĂƌƵƚŚĞƌ hƌƐƚƌŽŵƚĂů ŶƵƌ ĞŝŶĞŶ ƵŶƚĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶĞŶ ŝŶĨůƵƐƐ ĂƵĨ ĚŝĞ
ϭϴ





<ůŝŵĂͲ ƵŶĚ ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚ ŝƐƚ ĚŝĞ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ ĚĞŵ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ĞƚǁĂƐ ŬƺŚůͲĨĞƵĐŚƚĞƌĞŵ
^ƵďďŽƌĞĂůǌƵǌƵŽƌĚŶĞŶ;ďď͘ϮͲϲ͗ϭϰͿ͕ĚĂƐĚƵƌĐŚWŚĂƐĞŶŬŽŶƚŝŶĞŶƚĂůĞƌ;ƚƌŽĐŬĞŶĞƌͿƵŶĚĂƚůĂŶƚŝƐĐŚĞƌ
;ĨĞƵĐŚƚĞƌĞͿ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ŝƐƚ ;ǀŐů͘ :K<E,Ps> ϭϵϵϳͿ͘ EĂĐŚ PE/^, ;ϭϵϵϲͿ
ŚĞƌƌƐĐŚƚĞŶ Ăŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ >ĂŶĚƌƺĐŬĞŶ ŝŶ ĚĞƌ ćůƚĞƐƚĞŶ ƵŶĚ ŵŝƚƚůĞƌĞŶ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ ĨĞƵĐŚƚͲ










ϭϮϲͿ͘ ŝĞ >ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ĞŝŶĞƌ ŽƌƚƐŐĞďƵŶĚĞŶĞŶ͕ ƵŶŐĞƌĞŐĞůƚĞŶ ƵŶĚ ĞǆƚĞŶƐŝǀĞŶ &ĞůĚͲ
ŐƌĂƐǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ͕ŝŶǁĞůĐŚĞƌĚŝĞƌĂĐŚĞŶƵŶĚĂƵĨŐĞůŝĐŚƚĞƚĞŶtćůĚĞƌĞŝŶĞƌŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶtĞŝĚĞŶƵƚǌƵŶŐ
ƵŶƚĞƌǌŽŐĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ;:K<E,Ps> ϭϵϵϳ͗ ϭϴϴĨ͖ h< ϭϵϵϰ͗ ϮϱϵͿ͘ ƵƐ ĚĞŵ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ
ďĞůĞŐĞŶǌĂŚůƌĞŝĐŚĞďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞ^ŝĞĚůƵŶŐƐͲƵŶĚĞƐƚĂƚƚƵŶŐƐƉůćƚǌĞ;ǀŐů͘ďď͘ϮͲϳ͗ϭϱ͖PE/^,Θ





ƌĞŝĐŚĞƌ ďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚ ĚĂƚŝĞƌƚĞƌ <ŽůůƵǀŝĞŶ ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ ;ďď͘ ϮͲϲ͗ϭϰ͖tK/d, ϮϬϬϯď͗ ϭϮϬ͖ Z/Ͳ
ZKdĞƚĂů͘ϮϬϭϬ͖<m^dZϮϬϭϰ͗ϭϰϭĨͿ͘tŝŶĚŐĞƐƚĞƵĞƌƚĞŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶŝƐƚĨƺƌĚŝĞƌŽŶǌĞǌĞŝƚƐŽǁŝĞ
ĚŝĞŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŝƐĞŶǌĞŝƚďĞůĞŐƚ;ǀŐů͘ďď͘ϮͲϲ͗ϭϰͿ͘ĂďĞŝŚĂŶĚĞůƚĞƐƐŝĐŚƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚƵŵůŽŬĂůĞ͕
ƂƌƚůŝĐŚ ƐƚĂƌŬĞ sĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶ ĚŝĞ ĐŬĞƌĨůćĐŚĞŶ ;h< ϭϵϵϰͿ ƵŶĚ ^ŝĞĚůƵŶŐƐĂƌĞĂůĞ ĞƌĨĂƐƐƚĞŶ ;h<
ϭϵϵϰ͖^,dϮϬϬϬ͖D/<<>^EĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘ůƐhƌƐĂĐŚĞǁŝƌĚĚŝĞ ĨŽƌƚƐĐŚƌĞŝƚĞŶĚĞŶƚďůƂƘƵŶŐĚĞƌ






ĂƚůĂŶƚŝĐ WĞƐƐŝŵƵŵ ĨƺŚƌƚ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞKǌĞĂŶŝƚćƚ ǌƵ ĞŝŶĞŵtĞĐŚƐĞů ǀŽŶ ŬŽŶƚŝŶĞŶƚĂůͲǁĂƌŵĞŶ͕ ǌƵ
















ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ ZĂƵŵ ĂƵĨ ĞŝŶĞ ĚŝĐŚƚĞ ĞƐŝĞĚůƵŶŐ ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƌ ƌƂŵŝƐĐŚĞŶ <ĂŝƐĞƌǌĞŝƚ ;ƌ<ǌͿ ƐĐŚůŝĞƘĞŶ
;>h ϮϬϬϵͿ͘ ĂďĞŝ ĞƌĨŽůŐƚĞ ĚŝĞ ĞƐŝĞĚůƵŶŐ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ĚƵƌĐŚ ĞůďͲ ƵŶĚ ŽƐƚŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞ
'ƌƵƉƉĞŶǀŽŵϭ͘ďŝƐϯ͘:Ś͘ŵŶĚĞĚĞƐϰ͘ďǌǁ͘ŵŝƚĞŐŝŶŶĚĞƐϱ͘:Ś͘ƐĞƚǌĞŶĞƌƐƚĞďǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐͲ
ďĞǁĞŐƵŶŐĞŶ ĚĞƌ ŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶ ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ ĞŝŶ͕ ĚŝĞ ĂůůŐĞŵĞŝŶ ĂůƐ sƂůŬĞƌǁĂŶĚĞƌƵŶŐ
ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚǁĞƌĚĞŶ;Dm>>ZϭϵϴϬď͖Z'Ͳ,KK,DϮϬϬϰ͗ϭϱϰĨĨ͖>hϮϬϬϵͿ͘
EĂĐŚ Dm>>Z ;ϭϵϴϬĂͿ ŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌƚĞŶ ƐŝĐŚ ĚŝĞ ^ŝĞĚůƵŶŐƐďĞƌĞŝĐŚĞ ĚĞƌ ŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶ ^ƚćŵŵĞ ŝŶ
ǁĂƐƐĞƌƌĞŝĐŚĞŶ'ĞďŝĞƚĞŶ ;ǌ͘͘ůďĞͲ^ĂĂůĞͲ'ĞďŝĞƚ͕,ĂǀĞůͲƵŶĚKĚĞƌͲEŝĞĚĞƌƵŶŐͿ͕ ǌƵŵŝŶĚĞƐƚĂďĞƌ ŝŶ
ĚĞƌEćŚĞŬůĞŝŶĞƌĞƌ&ůŝĞƘŐĞǁćƐƐĞƌ͘/ŶĚĞŶůĞƚǌƚĞŶďĞŝĚĞŶ:ĂŚƌǌĞŚŶƚĞŶǁƵƌĚĞŶŝŵZĂŚŵĞŶĚĞƌEŝĞͲ
ĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶĂƌĐŚćŽůŽŐŝĞ ŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞ ^ŝĞĚůƵŶŐƐͲ ƵŶĚ &ƵŶĚƉůćƚǌĞ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͕ ĚŝĞ
ĂŶĂĐŚůćƵĨĞŶŽĚĞƌŬůĞŝŶĞƌĞŶ&ůŝĞƘŐĞǁćƐƐĞƌ ůĂŐĞŶ͗'Ƃƌŝƚǌ ;Z'Ͳ,KK,DϮϬϬϰͿ͕ ^ĐŚůŝĐŚŽǁ ;EhͲ
hZͲ^hZZ ϭϵϵϱͿ͕ 'ƌŽƘ ƵŶĚ <ůĞŝŶ :ĂƵĞƌ ;PE/^, ϭϵϵϲͿ͕ ĚĂƐ ŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞ ^ŝĞĚůƵŶŐƐĂƌĞĂů ǌǁŝͲ





ƵŶĚŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞŶ͘ĞƌmďĞƌŐĂŶŐ ǌƵƌsƂůŬĞƌǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐǌĞŝƚ ŝƐƚ ĚĂďĞŝ ĚƵƌĐŚ ǌƵͲ
ŶĞŚŵĞŶĚƚƌŽĐŬĞŶĞƌĞŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ͘;^,D/dΘ'Zh,>ϮϬϬϯĂ͕ϮϬϬϯď͖
DKZD/< Ğƚ Ăů͘ ϮϬϭϮ͖ <m^dZ ϮϬϭϰͿ ŝĞƐĞƌtĂŶĚĞůǁŝƌĚ ŝŶ ĚĞƌEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ǀŽŶ ĞŝŶĞƌ ƂƌƚůŝĐŚ






ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚĞ ZŽĚƵŶŐĞŶ Ĩƺƌ ĐŬĞƌďĂƵ ;<Zh^<KW& ϭϵϵϴͿ ƵŶĚ ,ŽůǌŬŽŚůĞƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶ ;^W/Z ϭϵϵϵͿ
ĚĞƌ ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚĞŶ ŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶ sŽƌƐĐŚƵď ůĞŝƐƚĞƚĞ͘ ŵ ,ĂŶŐĨƵƘ ĚĞƌ ,ŽƌŶŽĞƌ ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ ;dŐď͘
:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͿĨƺŚƌƚĞĚŝĞƐǌƵĞŝŶĞƌŝŶƚĞŶƐŝǀĞŶǁĂƐƐĞƌŐĞďƵŶĚĞŶĞŶƌŽƐŝŽŶƐƉŚĂƐĞŵŝƚĞŝŶĞƌďƚƌĂŐƐͲ
ƌĂƚĞǀŽŶĐŝƌĐĂϭϱƚͬŚĂƵŶĚ:ĂŚƌ;tK/d,ϮϬϬϯď͗ϭϮϭͿ͘
ZĞůŝĞĨͲ ƵŶĚ ůĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ŝŵ ŶƂƌĚůŝĐŚĞŶ ďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ ƵŶĚ ƐƺĚůŝͲ





/Ŷ ĚĞŵ ĂůƐ sƂůŬĞƌǁĂŶĚĞƌƵŶŐ ďĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ ďƐĐŚŶŝƚƚ ;ǀŐů͘ ďď͘ ϮͲϲͿ͕ ǀĞƌůćƐƐƚ ĚŝĞ ŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞ
ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐ ĚŝĞ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ŶĂŚĞǌƵ ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚ ;ǀŐů͘ Z'Ͳ,KK,D ϮϬϬϰ͖ >h ϮϬϬϵͿ͘ ŝĞƐĞ
ďǁĂŶĚĞƌƵŶŐ ĨƺŚƌƚ ũĞĚŽĐŚ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ĞŝŶĞƌ ǀƂůůŝŐĞŶ ^ŝĞĚůƵŶŐƐůĞĞƌĞ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ǀŝĞůŵĞŚƌ ǌƵ ĞŝŶĞƌ
ƵƌĐŚĚƌŝŶŐƵŶŐĚĞƌǀĞƌďůŝĞďĞŶĞŶŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶƵŶĚ ĨƌƺŚƐůĂǁŝƐĐŚĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐƐƌćƵŵĞ ŝŵ^ŝŶŶĞĞŝͲ
ŶĞƌ^ŝĞĚůƵŶŐƐŬŽŶƚŝŶƵŝƚćƚ;ǀŐů͘Dm>>ZϭϵϴϬď͖,ZZDEEϭϵϴϱ͗ϯϯĨĨͿ͘ŝĞďŶĂŚŵĞĚĞƌ^ŝĞĚůƵŶŐƐͲ
ĚŝĐŚƚĞ ŬŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞƌƚ ŵŝƚ ĚĞƌ ĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚ ƉŽůůĞŶĂŶĂůǇƚŝƐĐŚ ďĞůĞŐďĂƌĞŶ tŝĞĚĞƌĂƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ
tćůĚĞƌ ;Ƶ͘Ă͘t/d,K> ϭϵϵϴ͗ ϮϲϵʹϮϴϭ͖ ,Z/^d/E^E ϮϬϬϴ͖ :,E^ ϮϬϭϯͿ͘ EĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚ ŬŽŵŵƚ ĞƐ
ĚĂďĞŝ ŝŵ ŐĞƐĂŵƚĞŶ ŶŽƌĚĞƵƌŽƉćŝƐĐŚĞŶ dŝĞĨůĂŶĚ ǌƵƌ &ĞƐƚůĞŐƵŶŐ ĚĞƌ ƺŶĞŶͲ ƵŶĚ &ůƵŐƐĂŶĚĞďĞŶĞŶ
ƵŶĚ ǌƵƌ ƵƐďŝůĚƵŶŐ ĨůĂĐŚŐƌƺŶĚŝŐĞƌ ƂĚĞŶ ;ǀŐů͘ dK><^KZ&Θ</^Z ϮϬϭϮͿ͘KZ< Ğƚ Ăů͘ ;ϭϵϵϴͿ ďĞͲ




















,ĂŬĞŶƉĨůƵŐ ĚƵƌĐŚ ŬƌĞƵǌǁĞŝƐĞƐ ďǌǁ͘ ůćŶŐƐ ƐƚƌĞŝĨŝŐĞƐ ZŝƚǌĞŶ ĚĞƌ ŽĚĞŶŽďĞƌĨůćĐŚĞ ƐƚĂƚƚ ;Ed/E
ϭϵϲϵ͕ƐŝĞŚĞďď͘ϮͲϴͿ͘ĂƐďĞůĞŐĞŶǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ͕ǀŽŶĚĞƌƌŽŶǌĞǌĞŝƚďŝƐŝŶĚĂƐŚŽŚĞDŝƚƚĞůĂůƚĞƌŚŝŶͲ
ĞŝŶ ƌĞŝĐŚĞŶĚĞ ĐŬĞƌďĂƵďĞĨƵŶĚĞ ĂƵƐ ĚĞŵ ŵŝƚƚůĞƌĞŶ ůďĞͲ^ĂĂůĞͲ ƵŶĚ KĚĞƌͲEĞŝƘĞͲ'ĞďŝĞƚ ;h<
ϭϵϵϰ͗ Ϯϲϵ͖ Z'Ͳ,KK,D ϮϬϬϬĂ͖ <Zh^<KW& ϮϬϬϬ͖ ZP^>ZΘPE/^, ϮϬϬϬ͖ >s^ ϮϬϬϱ͖ ZhD>/,
ϮϬϭϭď͖PE/^,ϮϬϭϮĐͿ͘
/ŵ ƵŐĞ ĚĞƐ ŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ >ĂŶĚĞƐĂƵƐďĂƵƐ ďǌǁ͘ ĚĞƌ KƐƚŬŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ;ĐŝƌĐĂ ϭϭϬϬ ďŝƐ
ϭϯϱϬ͖ĚĞƵƚƐĐŚĞƐDŝƚƚĞůĂůƚĞƌ͖ǀŐů͘ďď͘ϮͲϲͿĨŝŶĚĞƚĞŝŶĞŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞhŵͲƵŶĚEĞƵƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞͲ
ƌƵŶŐĚĞƌƐůĂǁŝƐĐŚĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐƐͲƵŶĚ>ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶƐƚĂƚƚ;,ZZDEEϭϵϴϱ͗ϰϭϭĨĨ͖Zd,Z
ϮϬϬϭ͗ ϴϲĨ͖ 'Z/E'Dhd,Ͳ>>DZ ϮϬϬϯͿ͘ ĂŚůƌĞŝĐŚĞKƌƚƐŐƌƺŶĚƵŶŐĞŶ ƂƐƚůŝĐŚ ĚĞƌ ůďĞ ŐĞŚĞŶ͕ ƵŶƚĞƌ













^ƉĂŶĚĂƵĞƌ,ĂŬĞŶ ϵͬ͘ϭϬ͘:Ś͘ ŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚ ,ZZDEEϭϵϴϱ͗ ϳϭ
tŝĞƐĞŶĂƵĞƌ,ĂŬĞŶ ϴͬ͘ϵ͘:Ś͘ ĨƌƺŚͲ ďŝƐŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚ sK'dϭϵϳϲ












ĚĞƐ ƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚĞŶ ĞǁĂůĚƵŶŐƐŐƌĂĚĞƐ͘ ĂǀŽŶ ĂƵƐŐĞŶŽŵŵĞŶ ƐŝŶĚ ůĞĚŝŐůŝĐŚ ĚŝĞ ĨĞƵĐŚƚĞŶ ƵŶĚ
ŚŽĐŚǁĂƐƐĞƌŐĞĨćŚƌĚĞƚĞŶEŝĞĚĞƌƵŶŐĞŶĚĞƌDĂůǆĞ͕^ƉƌĞĞƵŶĚEĞŝƘĞƐŽǁŝĞŐƌƵŶĚǁĂƐƐĞƌĨĞƌŶĞŶĚͲ
ŵŽƌćŶĞŶƐƚĂŶĚŽƌƚĞ;ǀŐů͘/>>/'ϮϬϬϬ͗ϴϯ͖<Zh^,ϮϬϬϴĚͿ͘
ŝĞ ŐƌŽƘĨůćĐŚŝŐĞŶ ZŽĚƵŶŐĞŶ ƐŝŶĚ Ƶ͘Ă͘ ĂƵĨ ĚĞŶ ŐĞƐƚŝĞŐĞŶĞŶ ŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ ,ŽůǌďĞĚĂƌĨ ;,/>>Ͳ
Z,dϭϵϴϲ͖t/>>Z/E'ϭϵϵϲ͖E<ϮϬϬϯͿƵŶĚǌƵŵĂŶĚĞƌĞŶĚĞƌŝŶĨƺŚƌƵŶŐĚĞƌ'ĞǁĂŶŶͲďǌǁ͘
,ƵĨĞŶǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐŐĞƐĐŚƵůĚĞƚ;,EE/E'ϭϵϵϰĂͿ͘&ůƵƌĞŝŶƚĞŝůƵŶŐƵŶĚĞƐŝƚǌǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞǁĞƌĚĞŶĨĞƐƚͲ


















ϭϵϴϯ͖ ,EE/E' ϭϵϵϰď͖ ZP^EZ ϮϬϭϬͿ͘ ƵƐ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ƐŝŶĚ ĂƵĨŐĞůĂƐƐĞŶĞ ƐŝĞĚůƵŶŐƐĨĞƌŶĞ
ĐŬĞƌĨůćĐŚĞŶ ƐŽǁŝĞ KƌƚƐĐŚĂĨƚĞŶ ďĞƌĞŝƚƐ ĂƵƐ ĚĞŵ ϭϯ͘:Ś͘ ďĞŬĂŶŶƚ ;>,DEE ϭϵϳϮ͖ :hd ϮϬϭϮͿ͘
EŝĐŚƚ ǌƵůĞƚǌƚ ĨƺŚƌƚ ĚŝĞƐĞ ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐǀĞƌƌŝŶŐĞƌƵŶŐ ǌƵƌ ƌŚŽůƵŶŐ ƵŶĚ ĞƌŶĞƵƚĞŶƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ


























ǌƵ <ĂŚůƐĐŚůćŐĞŶ ŝŶ ĚĞŶ'ĞŵĞŝŶĚĞŚƵƚƵŶŐĞŶ͕ ĚĂ ĚŝĞ ĂƵĞƌŶƵŶĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶĞ ŶƚƐĐŚćĚŝŐƵŶŐƐǌĂŚͲ
ůƵŶŐĞŶĨƺƌĚŝĞtĂůĚďĞƐƚćŶĚĞďĞĨƺƌĐŚƚĞƚĞŶ͘










EĞďĞŶ ĚĞŶ ŽďĞŶ ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ EƵƚǌƵŶŐƐĂƌƚĞŶ͕ ǁƵƌĚĞŶ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ĚŝĞ DŝƚƚĞůŐĞďŝƌŐƐǁćůĚĞƌ Ĩƺƌ ĚŝĞ
,ĞƌƐƚĞůůƵŶŐǀŽŶ,ŽůǌŬŽŚůĞŐĞŶƵƚǌƚ ;ǀŐů͘<KZd&>/^,ϮϬϬϴͿ͘ǁĂƌǁŝƌĚ,ŽůǌŬŽŚůĞďĞƌĞŝƚƐƐĞŝƚĚĞƌ
ƌƂŵŝƐĐŚĞŶ<ĂŝƐĞƌǌĞŝƚ;>hϮϬϬϵ͗ϳϵ͖W>,^ĞƚĂů͘ϮϬϬϵ͖^W/ZĞƚĂů͘ϮϬϭϮ͖'ZKEtKhdΘ^W<
ϮϬϭϲͿ ƵŶĚ ǀŽƌ ĂůůĞŵ ƐĞŝƚ ĚĞŵDŝƚƚĞůĂůƚĞƌ ;Ƶ͘Ă͘ KE ϮϬϬϳ͖ 'ZKEtKhd ϮϬϬϳ͖ &KZ Ğƚ Ăů͘
ϮϬϭϯͿ ŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ͕ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ĞƌƌĞŝĐŚƚĞ ĚŝĞ <ƂŚůĞƌĞŝ ŝŶ ĚĞƌ DŽĚĞƌŶĞ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĞŶĞƌŐŝĞŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ




Ğƚ Ăů͘ ϮϬϬϬͿ͕ ĚĞŶsŽŐĞƐĞŶƵŶĚĚĞŵ^ĐŚǁĂƌǌǁĂůĚ ;EP><EϮϬϬϱ͖Dm>>ZϮϬϬϳ͖ >hDEEϮϬϭϬͿ͕




ƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶĚĂǌƵ ůŝĞŐĞŶďŝƐůĂŶŐŶƵƌ ǀĞƌĞŝŶǌĞůƚ ǀŽƌ ;Ƶ͘Ă͘E>>Θ<t^E/Kt^</ϮϬϬϭ͖^dP<DEE




>D mďĞƌƌĞƐƚĞ ĞŚĞŵĂůŝŐĞƌ DĞŝůĞƌƉůćƚǌĞ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ ;>/W^KZ& ϮϬϬϭ͖ ZP^>Z ϮϬϬϴͿ͘ ^ƚĂŶĚ
&ĞďƌƵĂƌϮϬϭϰǁƵƌĚĞŶŝŶĨŽůŐĞƐǇƐƚĞŵĂƚŝƐĐŚĞƌ'ƌĂďƵŶŐĞŶĚĞƐ>DϴϲϰϮĞŚĞŵĂůŝŐĞ,<DĂƌĐŚćŽͲ
ůŽŐŝƐĐŚĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚƵŶĚǁĞŝƚĞƌĞϯϲϬϱĂŶŚĂŶĚƐĐŚĂƚƚĞŶƉůĂƐƚŝƐĐŚĞƌZĞůŝĞĨŬĂƌƚĞŶǌǁĞŝĨĞůƐĨƌĞŝŝĚĞŶͲ















ĞƌĞŝŐĞŶƚůŝĐŚĞDĞŝůĞƌƉůĂƚǌ ǌĞŝĐŚŶĞƚ ƐŝĐŚ ŝŵ'ĞůćŶĚĞ ƐŽǁŝĞ ŝŶĚĞŶĂďŐĞůĞŝƚĞƚĞŶZĞůŝĞĨŬĂƌƚĞŶĂůƐ
ĨůĂĐŚĞ͕ ŬƌĞŝƐĨƂƌŵŝŐĞ ƚĞŝůƐ ŬŶŽƉĨĂƌƚŝŐĞ ƌŚĞďƵŶŐ Ăď͕ ĚŝĞ ŽĨƚŵĂůƐ ǀŽŶ ĞŝŶĞŵ'ƌĂďĞŶ ƵŵŐĞďĞŶ ŝƐƚ




























ǌĞƌ ŵƚƐŚĞŝĚĞŶ ƉƌŽĚƵǌŝĞƌƚĞ ,ŽůǌŬŽŚůĞ
ŚĂƵƉƚƐćĐŚůŝĐŚ Ĩƺƌ ĚĞŶĞƚƌŝĞď ĚĞƐ ŝƐĞŶŚƺƚͲ
ƚĞŶǁĞƌŬƐ WĞŝƚǌ ;ϭϱϱϰ ďŝƐ ϭϴϱϲͬϱϴͿ ďĞͲ




ƚĂŐĞďĂƵƐDŝƚƚĞ ĚĞƐ ϭϵ͘:Ś͘ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚ ǀĞƌͲ
ĚƌćŶŐƚ͘ ^ĞůďƐƚ ćůƚĞƌĞ ĞǁŽŚŶĞƌ ĚĞƌ ƵŵůŝĞͲ
ŐĞŶĚĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐĞŶ ;ǌ͘͘,ŽƌŶŽͿŬƂŶŶĞŶƐŝĐŚ
ŶŝĐŚƚŵĞŚƌďǌǁ͘ŬĂƵŵĂŶĚŝĞĞŝŶƐƚǁĞŝƚǀĞƌͲ










ŝĞ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ 'ƌĂďƵŶŐĞŶ ĚĞƐ >D ŝŶ ĚĞŶ dĂŐĞďĂƵĞŶ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ ƵŶĚ
tĞůǌŽǁͲ^ƺĚǁƵƌĚĞŶ ŝŵĞŝƚƌĂƵŵϮϬϭϬďŝƐϮϬϭϯŐĞŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚďĞŐůĞŝƚĞƚ͘ŝĞ^ƵĐŚƐĐŚŶŝƚƚĞ
;^ŽŶĚĂŐĞŶͿǁƵƌĚĞŶĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶWƌŽƐƉĞŬƚŝŽŶƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞƵŶĚĚĞƌ ǌƵĞƌǁĂƌƚĞŶͲ
ĚĞŶ ĞĨƵŶĚƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĂŶŐĞůĞŐƚ͘ ƌĨĂŚƌƵŶŐƐŐĞŵćƘ ƐŝŶĚ ,ŝŶǁĞŝƐĞ ĂƵĨ ĚŝĞ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐͲͬ >ĂŶĚŶƵƚͲ
ǌƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƵŶĚ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞ ĞĨƵŶĚĞ ŝŶ ^ĐŚǁĞŵŵĨćĐŚĞƌƐĞĚŝŵĞŶƚĞŶ͕ ƵŶƚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ




ŬůĞŝŶĞƌĞƐ ŽŚƌƌĂƐƚĞƌ ĞƌǁŝĞƐ ƐŝĐŚ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ /ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĞŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ
ĂŬƚƵĞůůĞŶĂƵŵĂƘŶĂŚŵĞŶ ƐĞŝƚĞŶƐsĂƚƚĞŶĨĂůů ĂůƐ ŶŝĐŚƚƵŵƐĞƚǌďĂƌ͘ ŝĞŽŚƌƵŶŐĞŶĂƵĨďŝƐ ǌƵϮŵ
ǁƵƌĚĞŶŵŝƚƚĞůƐ ŝũŬĞůŬĂŵƉ ŽŚƌĞƌ ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘ ŝĞ ĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ ĚĞƌ &ĞůĚďĞĨƵŶĚĞ ĞƌĨŽůŐƚĞ ŝŶ
ŶůĞŚŶƵŶŐĂŶĚŝĞ<ϱ;Ͳ,KͲZ/d^'ZhWWKEϮϬϬϱͿ͘
ŝĞ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŐĞŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ĂŶŐĞůĞŐƚĞŶ ^ŽŶĚĂŐĞŶ ƵŶĚ 'ƌĂďƵŶŐƐĨůćĐŚĞŶ










ĨĂƌďĞ ;DhE^>> ϭϵϵϰͿ͕ ŽĚĞŶƚĞǆƚƵƌ͕ 'ƌŽďďŽĚĞŶŐĞŚĂůƚ ƵŶĚ ͲĂƌƚ ƐŽǁŝĞ ^ƵďƐƚƌĂƚŝŶŚŽŵŽŐĞŶŝƚćƚĞŶ
;ǌƵŵ ĞŝƐƉŝĞů tƵƌǌĞůŶ͕ ĂƵŵƐƚƺŵƉĨĞ͕ ,ŽůǌŬŽŚůĞŶ ƵŶĚ ^ƚƂƌƵŶŐĞŶͿ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ ƵĨ ĞŝŶĞ ĞͲ
ƐĐŚƌĞŝďƵŶŐƵŶĚĞƉƌŽďƵŶŐĚĞƌƵĨůĂŐĞŚŽƌŝǌŽŶƚĞǁƵƌĚĞǀĞƌǌŝĐŚƚĞƚ͕ĚĂĚŝĞƐĞƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌĞĨĂŚͲ






ďŽĚĞŶŬƵŶĚůŝĐŚĞŶ <ĂƌƚŝĞƌĂŶůĞŝƚƵŶŐ <ϱ ;Ͳ,KͲZ/d^'ZhWWKE ϮϬϬϱͿ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ ŽͲ
ĚĞŶŚŽƌŝǌŽŶƚĞ͕ĚŝĞǀŽŶũƺŶŐĞƌĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶďĞĚĞĐŬƚƐŝŶĚ͕ǁƵƌĚĞŶŬŽŶƐĞƋƵĞŶƚŵŝƚĞŝŶĞŵǀŽƌĂŶͲ
ŐĞƐƚĞůůƚĞŶ Ĩ Ĩƺƌ ĨŽƐƐŝů ;ǌ͘ ͘ ĨŚͿ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ĂƵĐŚǁĞŶŶĚŝĞƐĞŶŝĐŚƚƵŶƚĞƌŚĂůďĚĞƐďŝŽƚƵƌďĂƚ
ǀĞƌćŶĚĞƌďĂƌĞŶtƵƌǌĞůƌĂƵŵĞƐůĂŐĞŶ;ǀŐů͘Ͳ,KͲZ/d^'ZhWWKEϮϬϬϱ͗ϭϬϴͿ͘
&ƺƌ ǁĞŝƚĞƌĞ ŐĞŽĐŚĞŵŝƐĐŚĞ ƵŶĚ ƐĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞ >ĂďŽƌƵŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ
























ŵĞŶƚĂƚŝŽŶƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ ĂŶ ϱϬŐ &ĞŝŶďŽĚĞŶ͘ EĂĐŚ ĚĞƌ ĞƌƐƚƂƌƵŶŐ ĚĞƌ ŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞŶ ^ƵďƐƚĂŶǌ ĚƵƌĐŚ
ƵŐĂďĞ ǀŽŶ ϭϬйͲŝŐĞƌ ,ϮKϮ͕ ĚĞƌ ŝƐƉĞƌŐŝĞƌƵŶŐŵŝƚ Ϯϱŵů Ϭ͕ϰE EĂƚƌŝƵŵƉǇƌŽƉŚŽƐƉŚĂƚ ;EĂϰWϮKϳͿ͕
ĚĞƌƵŐĂďĞǀŽŶϮϱϬŵůĚĞƐƚŝůůŝĞƌƚĞŵtĂƐƐĞƌƵŶĚĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŵ^ĐŚƺƚƚĞůŶƺďĞƌEĂĐŚƚĞƌĨŽůŐƚĞ
ĚŝĞďƚƌĞŶŶƵŶŐĚĞƌ&ƌĂŬƚŝŽŶфϬ͕Ϭϲϯŵŵ͘ŝĞ^ĂŶĚĨƌĂŬƚŝŽŶ ;Ϭ͕ϬϲϯфϮŵŵͿǁƵƌĚĞŵŝƚĚĞƌEĂƐƐͲ
ƐŝĞďͲZƺƚƚĞůŵĂƐĐŚŝŶĞ ;&Ă͘ZĞƚƐĐŚ ^ϮϬϬ ĚŝŐŝƚͿǁĞŝƚĞƌ ĨƌĂŬƚŝŽŶŝĞƌƚ͘ ,ŝĞƌĨƺƌǁƵƌĚĞŶ ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ
^ŝĞďĞŵŝƚ ĚĞŶDĂƐĐŚĞŶǁĞŝƚĞŶ Ϯŵŵ͕ ϭŵŵ͕ ϲϯϬђŵ͕ ϯϭϱђŵ͕ ϮϬϬђŵ͕ ϭϮϱђŵƵŶĚϲϯђŵǀĞƌͲ
ǁĞŶĚĞƚ͘ &ƺƌĞƚĂŝůƐŝĞďƵŶŐĞŶĂŶĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞŶWƌŽďĞŶǁƵƌĚĞŶ ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĚŝĞ ^ŝĞďĞŵŝƚϱϬϬђŵ͕
ϮϱϬђŵƵŶĚϭϬϬђŵDĂƐĐŚĞŶǁĞŝƚĞĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚ͘>ĂŐĚĞƌŶƚĞŝůĚĞƌфϲϯђŵ&ƌĂŬƚŝŽŶƺďĞƌϭϬйĚĞƌ
'ĞƐĂŵƚĞŝŶǁĂĂŐĞ ǁƵƌĚĞ ŵŝƚƚĞůƐ <P,EͲŶĂůǇƐĞ ĂƵĐŚ ĚŝĞ dŽŶͲ ƵŶĚ ^ĐŚůƵĨĨĨƌĂŬƚŝŽŶ ĞƌŵŝƚƚĞůƚ
;^,>/,d/E'ĞƚĂů͘ϭϵϵϱ͖/EϭϭϮϳϳͿ͘ŝĞŽĚĞŶĂƌƚǁƵƌĚĞŶĂĐŚͲ,KͲZ/d^'ZhWWKE;ϮϬϬϱͿ
ďĞƐƚŝŵŵƚ͘
ŝĞ ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞ ĞƌĨŽůŐƚĞ ĂŶŚĂŶĚ ĚĞƌ <ŽƌŶŐƌƂƘĞŶƉĂƌĂŵĞƚĞƌDĞĚŝĂŶ ;DĚͿ͕
DŝƚƚĞůǁĞƌƚ ;DͿ ƵŶĚ ^ŽƌƚŝĞƌƵŶŐ ;^KͿ ;dZ^< ϭϵϯϮ͕ ǌŝƚ͘ ŶĂĐŚ &m,dhZ ϭϵϴϴ͗ ϭϯϱͿ ƐŽǁŝĞŵŝƚƚĞůƐ
^ĐŚŝĞĨŚĞŝƚƐŵĂƘ;ĂƐͿŶĂĐŚ&Z/DE;ϭϵϲϳͿ͘ŝĞŚŝĞƌĨƺƌǀĞƌǁĞŶĚĞƚĞŶ&ŽƌŵĞůŶƐŝŶĚŝŶĚĞƌŶĂĐŚĨŽůͲ






WĂƌĂŵĞƚĞƌ YƵĞůůĞ <ƺƌǌĞů &ŽƌŵĞů <ƺƌǌĞůŝŶ&ŽƌŵĞů





DŝƚƚĞůǁĞƌƚ dZ^<;ϭϵϯϮͿ D ܯ ൌ ሺ ଻ܲହ ൅ ଶܲହሻʹ 







ĚĞŶ ŝŶWŽƌǌĞůůĂŶƚŝĞŐĞů ĞŝŶŐĞǁŽŐĞŶ ;DϬͿ͕ ƺďĞƌEĂĐŚƚ ;ŵŝŶĚ͘ ϲŚͿ ďĞŝ ϭϬϱΣ ŐĞƚƌŽĐŬŶĞƚ͕ ĂŶƐĐŚůŝĞͲ
Ϯϵ




































:t E t^ ɇ
ƉůĂƵƐŝďĞů͗ ϭϲ Ϯ Ϯ ϮϬ ĂƵƐďĞŐƌĂďĞŶĞŶKďĞƌďŽĚĞŶ͖<ŽůůƵǀŝƵŵ
ĨƌĂŐůŝĐŚ ϭ Ͳ Ͳ ϭ 
ŶŝĐŚƚƉůĂƵƐŝďĞů Ϭ ϲ Ͳ ϲ ĂƵƐĨůƵǀŝĂůĞŵ^ĞĚŝŵĞŶƚ
ŐĞƐĂŵƚ͗ ϭϳ ϴ Ϯ Ϯϳ
K^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ
ƉůĂƵƐŝďĞů͗ ϮϬ ϯ ϯ Ϯϲ Ϯϱ ĂƵƐ ćŽůŝƐĐŚĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶϭĂƵƐďĞŐƌĂďĞŶĞŵKďĞƌďŽĚĞŶ
ĨƌĂŐůŝĐŚ͗ Ϭ ϯ Ϭ ϯ ĂƵƐćŽůŝƐĐŚĞŶďǌǁ͘ĨůƵǀŝĂůĞŵ^ĞĚŝŵĞŶƚ
ŐĞƐĂŵƚ͗ ϮϬ ϲ ϯ Ϯϵ

ŝĞƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞŝŶŽƌĚŶƵŶŐĚĞƌůƚĞƌƐĚĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶĞƌĨŽůŐƚĞĂŶŚĂŶĚĚĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞŶŚƌŽŶŽůŽͲ
ŐŝĞ ǌƵƌ <ƵůƚƵƌͲ ƵŶĚ ĞƐŝĞĚůƵŶŐƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƐ ;^,KWWZΘ	,EZd ϮϬϭϮͿ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ
YƵĂƌƚćƌƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝĞǀŽŶ>/ddĞƚĂů͘;ϮϬϬϳͿ;ǀŐů͘ďď͘ϮͲϲͿ͘
ƵƐĚĞƌ>ŝƚĞƌĂƚƵƌƌĞĐŚĞƌĐŚĞŬŽŶŶƚĞŶϲϯϭϰ͕ǌǁĞŝĚĞŶĚƌŽĐŚƌŽŶŽůŽŐŝƐĐŚĞƐŽǁŝĞϮϬK^>ďǌǁ͘dŚĞƌͲ
ŵŽůƵŵŝŶĞƐǌĞŶǌĚĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ;d>ͿĂƵƐ ĚĞƌ ZĞŐŝŽŶ ŝŶ ĚŝĞ ƵƐǁĞƌƚƵŶŐ ĞŝŶďĞǌŽŐĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘ ĂƚĞŶͲ


























ZĞĂĚĞƌ ĚĞƐ dǇƉƐ ZŝƐƆ d>ͬK^>ϮϬ͕ ĚĞƌ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ŬĂůŝďƌŝĞƌƚĞŶ ϵϬ^ƌͬϵϬz YƵĞůůĞ ƐŽǁŝĞ ďůĂƵĞŶ
>ĞƵĐŚƚĚŝŽĚĞŶĂƵƐŐĞƌƺƐƚĞƚŝƐƚ͘
ŝĞ	ƋƵŝǀĂůĞŶƚĚŽƐŝƐ;ͿǁƵƌĚĞŵŝƚƚĞůƐ^ŝŶŐůĞůŝƋƵŽƚZĞŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ;^ZͿWƌŽƚŽŬŽůůŶĂĐŚDhZZzΘ








tĂƐƐĞƌ ǌƵ ĞŝŶĞƌ ZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ^ƚƌĂŚůƵŶŐƐĞŶĞƌŐŝĞ ĨƺŚƌƚ͘ hŶƚĞƌ ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƵŶŐ ĚĞƌ ŐĞŽůŽŐŝͲ
ƐĐŚĞŶ͕ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶƵŶĚƉĞĚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶŵƵƐƐĚĞŵŶĂĐŚĞŝŶĨƺƌĚĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĂͲ
ƚŝŽŶƐǌĞŝƚƌĂƵŵ ƌĞƉƌćƐĞŶƚĂƚŝǀĞƌ ŝŶ ƐŝƚƵ tĂƐƐĞƌŐĞŚĂůƚ ĂďŐĞƐĐŚćƚǌƚ ǁĞƌĚĞŶ ;ǀŐů͘ <Zd^,< ϭϵϵϱ͖
/d<EϭϵϵϴͿ͘






ŐƵŶŐ͘'ƌƵŶĚůĂŐĞĂůůĞƌƌďĞŝƚĞŶďŝůĚĞƚĞĚŝĞ dŽƉŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞ<ĂƌƚĞ ;d<Ϳ ŝŵDĂƘƐƚĂďϭ͗ϭϬ͘ϬϬϬĚĞƐ
>ĂŶĚĞƐĂŵƚĞƐ Ĩƺƌ >ĂŶĚĞƐǀĞƌŵĞƐƐƵŶŐ ƵŶĚ 'ĞŽďĂƐŝƐŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ;>'Ϳ͕ ĚŝĞ DĞƐƐƚŝƐĐŚďůćƚƚĞƌ ŝŵ
DĂƘƐƚĂďϭ͗Ϯϱ͘ϬϬϬĚĞƌWƌĞƵƘŝƐĐŚĞŶ >ĂŶĚĞƐĂƵĨŶĂŚŵĞ ;W>͕ ϭϴϳϵവϭϵϬϯͿ ƐŽǁŝĞĚŝĞ ĂƵƐĚĞƌDŝƚƚĞ
ĚĞƐϭϵ͘:Ś͘ƐƚĂŵŵĞŶĚĞŶWƌĞƵƘŝƐĐŚĞŶhƌŵĞƐƐƚŝƐĐŚďůćƚƚĞƌ;hDͿĚĞƐ<ƂŶŝŐůŝĐŚWƌĞƵƘŝƐĐŚĞŶ'ĞŶĞͲ
ƌĂůƐƚĂďĞƐ;ϭϴϮϮവϭϴϳϳͿ͘ƵĐŚǁƵƌĚĞŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ<ĂƌƚĞŶĚĞƐ'ĞŚĞŝŵĞŶ^ƚĂĂƚƐĂƌĐŚŝͲ
ǀĞƐWƌĞƵƘŝƐĐŚĞƌ<ƵůƚƵƌďĞƐŝƚǌ ;'^ƚͿ ƐŽǁŝĞůćƚƚĞƌĚĞƐ^ĐŚŵĞƚƚĂƵƐĐŚĞŶ<ĂƌƚĞŶǁĞƌŬƐ ĨƺƌĚŝĞƵƐͲ
ǁĞƌƚƵŶŐǌƵƌũƺŶŐƐƚĞŶ>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞǀĞƌǁĞŶĚĞƚ͘
&ƺƌdĞŝůĞĚĞƌhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞůĂŐĞŶǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞĚŝŐŝƚĂůĞĂƚĞŶƐćƚǌĞǀŽƌ͘ŝĞĂƵƐŝƌďŽƌŶĞ
>ĂƐĞƌƐĐĂŶĚĂƚĞŶ ĂďŐĞůĞŝƚĞƚĞŶ ,ƂŚĞŶĚĂƚĞŶ ;yz ĂƚĞŶͿ ŵŝƚ ĞŝŶĞƌ ,ƂŚĞŶŐĞŶĂƵŝŐŬĞŝƚ ǀŽŶ цϭϬĐŵ
ǁƵƌĚĞŶǀŽŶĚĞƌ&Ă͘sddE&>>hZKWD/E/E'';sDͿǌƵƌsĞƌĨƺŐƵŶŐŐĞƐƚĞůůƚ;sddE&>>hZKW
D/E/E' ' ϮϬϬϯ͕ ϮϬϬϴ͕ ϮϬϬϵͿ͘ ƵƐ ĚĞŶ yzͲĂƚĞŶ ǁƵƌĚĞ ƵŶƚĞƌ sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ ĚĞƐ ŝŶ ^hZͲ
&ZϴhEϭϬ ;&Ă͘ 'K>E ^K&dtZͿ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝĞƌƚĞŶ ůŝŶĞĂƌĞŶ dƌŝĂŶŐƵůĂƚŝŽŶƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶƐ ;>t^KE


























 dĞŝůŐĞďŝĞƚďǌǁ͘ZĞůŝĞĨĞŝŶŚĞŝƚ &ůćĐŚĞŶĂŶƚĞŝůΎ &ůćĐŚĞŶĂŶƚĞŝůŝŶй
dĞŝůŐĞďŝĞƚϭ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚƵŶĚhƌƐƚƌŽŵƚĂůƚĞƌƌĂƐƐĞ ϭϮŬŵϸ Ϯϴ͕ϲ
ĚĂǀŽŶ&ůƵŐƐĂŶĚƵŶĚƺŶĞŶŐĞďŝĞƚ Ϯ͕ϲŬŵϸ



























ƚĞƌƌĂƐƐĞ ƐŽǁŝĞ ĂƵĨ ĚŝĞ ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚͲ ƵŶĚ ƺŶĞŶĨĞůĚĞƌ͘ Ğƌ ŶƚĞŝů ǀŽŶ &ůćĐŚĞŶŵŝƚ
EĞŝŐƵŶŐĞŶхϱΣďĞƚƌćŐƚĚĂďĞŝŶƵƌϱ͕ϭй͘&ůćĐŚĞŶĚŝĞƐĞƌEĞŝŐƵŶŐƐƐƚƵĨĞŶĚŽŵŝŶŝĞƌĞŶŝŵĞƌĞŝĐŚĚĞƌ





ϭ EĞŝŐƵŶŐƐƐƚƵĨĞŶĂĐŚ<ϱ EĞŝŐƵŶŐŝŶ'ƌĂĚ &ůćĐŚĞŶŝŶй
EϬ͘ϭ ŶŝĐŚƚŐĞŶĞŝŐƚ ϬʹϬ͕ϱ Ϯϲ͕Ϯ
EϬ͘Ϯ ŶŝĐŚƚďŝƐŬĂƵŵŐĞŶĞŝŐƚ Ϭ͕ϱʹϭ ϯϮ͕ϴ
Eϭ ƐĞŚƌƐĐŚǁĂĐŚŐĞŶĞŝŐƚ ϭʹϮ Ϯϰ͕Ϭ
EϮ͘ϭ ƐĐŚǁĂĐŚŐĞŶĞŝŐƚ Ϯʹϯ ϲ͕ϳ
EϮ͘Ϯ ƐĐŚǁĂĐŚďŝƐŵŝƚƚĞůƐĐŚǁĂĐŚŐĞŶĞŝŐƚ ϯʹϱ ϱ͕Ϯ
Eϯ͘ϭ ŵŝƚƚĞůŐĞŶĞŝŐƚ ϱʹϳ Ϯ͕ϱ
Eϯ͘Ϯ ŵŝƚƚĞůďŝƐƐƚĂƌŬŐĞŶĞŝŐƚ ϳʹϭϬ ϭ͕ϲ
Eϰ ƐƚĂƌŬŐĞŶĞŝŐƚ ϭϬʹϭϱ Ϭ͕ϳ
Eϱ ƐĞŚƌƐƚĂƌŬŐĞŶĞŝŐƚ ϭϱʹϮϬ Ϭ͕Ϯ




















ĂƐ ƌĞĂů ƵŶƚĞƌůĂŐ ŝŶ ĚĞƌ ũƺŶŐĞƌĞŶ sĞƌŐĂŶŐĞŶŚĞŝƚ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞŶ >ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐćŶĚĞƌƵŶŐĞŶ ĚŝĞ
ƌĞŐŝŽŶĂůƺďĞƌŐƌĞŝĨĞŶĚďĞƌĞŝƚƐŝŶ<ĂƉŝƚĞůϮ͘ϰďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶǁƵƌĚĞŶ͘ŶŚĂŶĚĚĞƐǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶŚŝƐƚŽƌŝͲ
ƐĐŚĞŶ<ĂƌƚĞŶŵĂƚĞƌŝĂůƐ ;ǀŐů͘ďď͘ ϰͲϰͿǁŝƌĚ ĚĞƵƚůŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ŝŵ ƐƺĚƂƐƚůŝĐŚĞŶƵŶĚƂƐƚůŝĐŚĞŶĞƌĞŝĐŚ
ĚĞƌ ^ŝĞĚůƵŶŐ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ďŝƐ ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ ǌƵŵ ŶĚĞ ĚĞƐ ϭϴ͘:Ś͘ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌ ĐŬĞƌďĂƵ ďĞƚƌŝĞďĞŶ
ǁƵƌĚĞ͘/ŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌĚĂǌƵ͕ǌĞŝŐĞŶĚŝĞ<ĂƌƚĞŶĂƵƐƐĐŚŶŝƚƚĞĐͿƵŶĚĚͿĂƵƐĚĞŵϭϵ͘:Ś͘ŬĞŝŶĞĞŝŶĚĞƵƚŝͲ
ŐĞ ĂĐŬĞƌďĂƵůŝĐŚĞ EƵƚǌƵŶŐ ĂŶ͘ ŝĞ ŝŶ ďĞŝĚĞŶ <ĂƌƚĞŶ ŶŝĐŚƚ ǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞ ^ŝŐŶĂƚƵƌ ĚĞƵƚĞƚ ĂƵĨ ĞŝŶĞ
KĨĨĞŶůĂŶĚƐĐŚĂĨƚ͕ĞǀĞŶƚƵĞůůĂƵĐŚĂƵĨĞŝŶĞ,ĞŝĚĞůĂŶĚƐĐŚĂĨƚŽŚŶĞŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶtĂůĚďĞƐƚĂŶĚŚŝŶ͘
ŝĞƐĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŐĞŚƚ ĂƵĐŚ ŵŝƚ ĚĞƌ /ŶƚĞŶƐŝǀŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌtĞŝĚĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ĞŝŶŚĞƌ͘ ŝĞ ^ĐŚćĨĞƌĞŝ
;ƐŝĞŚĞ ŐĞůďĞƌ ŐĞƐƚƌŝĐŚĞůƚĞƌ <ƌĞŝƐͿ ŚĂƚ ďŝƐ ŝŶ ĚĂƐ ϭϵ͘ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ ŚŝŶĞŝŶ ĞƐƚĂŶĚ ƵŶĚ ŚƺƚĞƚ ƺďĞƌ
ŚƵŶĚĞƌƚĞ^ĐŚĂĨĞ͘ŝĞ<ĂƌƚĞŶĞͿƵŶĚĨͿĂƵƐĚĞŵϮϬ͘:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚǌĞŝŐĞŶĚĂƐƐĞůďĞƌĞĂůƵŶƚĞƌĞŝŶĞƌ
ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶsĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐĚĞĐŬĞ͘ƐŬĂŶŶĂůƐŽĚĂǀŽŶĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶǁĞƌĚĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞŶƚƐƚĞŚƵŶŐ





ŝĞ ƌŽƚĞŶ <ƌĞŝƐĞ ŵĂƌŬŝĞƌĞŶ͕ ƺďĞƌ ĚŝĞ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞ ŽƌƚƐƵŶǀĞƌćŶĚĞƌůŝĐŚĞ ŵĂƌŬĂŶƚĞ tĞŐŬƌĞƵǌƵŶŐĞŶ͘ Ğƌ












ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϭ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ĚĞƌ ŽŚƌƵŶŐĞŶ ŝŵ sŽƌĨĞůĚ ĚĞƌ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ 'ƌĂͲ
ďƵŶŐĞŶ









ƐĐŚůŽƐƐĞŶ ǁŝƌĚ ;dĂď͘ ϰͲϯͿ͘ 'ĞƌŝŶŐĨƺŐŝŐ ƐĂƵĞƌŐĞďůĞŝĐŚƚĞƐ ďĞŐƌĂďĞŶĞƐ KďĞƌďŽĚĞŶŵĂƚĞƌŝĂů ƐŽǁŝĞ







ĂƐ ŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐŐĞƐƚĞŝŶ ĚĞƌ ďĞŐƌĂďĞŶĞŶ ƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ŝƐƚ ŝŶ ĚĞƌ ZĞŐĞů ĨĞŝŶŬŝĞƐĨƺŚƌĞŶĚ͕ ǁĞŝƐƚ
ĞŝŶĞŵŝƚƚĞůƐĂŶĚŝŐĞ͕ǌƵŵdĞŝůŐƌŽďƐĂŶĚŝŐĞdĞǆƚƵƌĂƵĨƵŶĚŝƐƚ ŝŶĚĞƌZĞŐĞůĨƌĞŝǀŽŶ,ŽůǌŬŽŚůĞŶ͘ /ŵ
hŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚǌƵĚĞŶŚĂŶŐĞŶĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶǁĞŝƐĞŶĚŝĞ͕ĂůƐ^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĂŶĚĞ;^ŐĨͿĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚĞŶ




ĂƐ ŽŚƌƚƌĂŶƐĞŬƚ ĞŶƚůĂŶŐ ĚĞƌ ϵϳ ;ďď͘ ϰͲϲͿ ǀĞƌĂŶƐĐŚĂƵůŝĐŚƚ ĞǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚ ĚŝĞ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ĚĞƌ
<ĂƌƚŝĞƌƵŶŐ͘ĂƐƵŶĞďĞŶĞďŝƐǁĞůůŝŐĞZĞůŝĞĨǁŝƌĚǌƵŵdĞŝůǀŽŶĞŝŶĚĞƵƚŝŐĞŶƺŶĞŶĨŽƌŵĞŶƵŶƚĞƌďƌŽͲ







ŬůĞŝŶƌćƵŵŝŐĞ hŵůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ŚŝŶ͘ ŝĞ ďĞƌĞŝƚƐ ĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚĞ ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬ ĚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ;ƐŝĞŚĞ






WϬϯ WϭϬ Wϭϭ Wϭϴ WϮϯ WϮϰ WϮϱ WϮϲ WϮϳ WϮϴ Wϯϭ
&ůƵŐƐĂŶĚ ϰϱ ϲϱ ϰϱ ϭϮϬ ϭϬϬ ϰϬ ϮϭϬ ϭϬϬ ϯϬ ϭϮϬ ϱϬ







ŝĞtവKŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞ ^ŽŶĚĂŐĞ ŝŵ ^ƺĚĞŶ ĚĞƐhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞƐ ŝƐƚ ĐŝƌĐĂ ϭϮϬŵ ůĂŶŐ ǌǁŝͲ
ƐĐŚĞŶĞŝŶƵŶĚǌǁĞŝDĞƚĞƌƚŝĞĨ ;ďď͘ϰͲϳͿ͘ƵĨďĞŝĚĞŶ^ĞŝƚĞŶĚĞƌ^ŽŶĚĂŐĞƺďĞƌĚĞĐŬĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞ
ĞŝŶĞŶŚƵŵŽƐĞŶKďĞƌďŽĚĞŶŚŽƌŝǌŽŶƚ͘ŝĞ^ŽŶĚĂŐĞƐĐŚŶĞŝĚĞƚďĞŝϭϱďŝƐϳϴŵĞŝŶĞĨůĂĐŚĞ͕ĂůƐĞĨůĂͲ




ĂƐ ^ĞĚŝŵĞŶƚ ŝŵ ŵŝƚƚůĞƌĞŶ ĞƌĞŝĐŚ ĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞ ;ϭϱവϳϴŵͿ ďĞƐƚĞŚƚ ĂƵƐ ŚĞůůŐƌĂƵĞŶ ;ϭϬzZ ϳͬϮͿ
ĨůĂĐŚ ǁĞůůŝŐ ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞŶ &ĞŝŶͲ ďŝƐ DŝƚƚĞůƐĂŶĚĞŶ͘ &ĞŝŶŬŝĞƐͲ ƵŶĚ 'ƌŽďƐĂŶĚůĂŐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĚƺŶŶĞ
^ĐŚůƵĨĨďćŶĚĞƌƚƌĂƚĞŶĞďĞŶƐŽǀĞƌĞŝŶǌĞůƚŝŶĚŝĞƐĞƌ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŝŶŚĞŝƚĂƵĨǁŝĞϭϱďŝƐϰϬĐŵůĂŶŐĞŝƐͲ
ŬĞŝůƉƐĞƵĚŽŵŽƌƉŚŽƐĞŶ ;ďď͘ ϰͲϴͿ͘ ĂƐ ćŽůŝƐĐŚĞͬŐůĂǌŝĨůƵǀŝĂůĞ ^ĞĚŝŵĞŶƚ ƵŶƚĞƌůĂŐ ƐŽŵŝƚ ƉŽƐƚƐĞĚŝͲ
ŵĞŶƚćƌŬĂůƚǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ͕ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ͘
ĂƐ WƌŽĨŝů  ǁĞŝƐƚ ĞŝŶĞŶ ǌǁĞŝƚĞŝůŝŐĞŶ ƵĨďĂƵ ĂƵĨ͘ ŝĞ ,ĂŶŐĞŶĚĞŶ͕ ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ĨĞŝŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞŶ





























































ǁƵƌĚĞŵŝƚ Ϭ͕ϲϴ ŝŵ //ĨƉƵŶĚŵŝƚ Ϭ͕ϱ ŝŵ ůŝĞŐĞŶĚĞŶ //ƐǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ĞƌŵŝƚƚĞůƚ͘ŝĞŽǆĂůĂƚůƂƐůŝĐŚĞŶ

















ŝů;^Ă͕ŚͿ Ϯϴ Đŵ ϭϯϭϮവϭϯϵϮ  ϲϲϬцϰϬĂ ZŝƐƆϭϬϱϬϬϭϭϯϲĐŵ ϭϮϭϮവϭϯϯϮ ϳϰϬцϲϬĂ ZŝƐƆϭϬϱϬϬϮ
//ĨƉ
;^Ăͬ^ŐĨ͍Ϳ
ϭϰϱĐŵ ϵϵϭവϭϭϲϮ  ϵϳϬцϰϰĂ ƌůͲϭϱϱϬϮ
ϭϰϱĐŵ ϲϵϮവϵϭϮ  ϭϮϭϬцϭϭϬĂ ZŝƐƆϭϬϱϬϬϯ
ǀ;^Ăͬ^ŐĨ͍Ϳ ϭϲϴĐŵ ϵϲϴϴവϴϮϴϴ  ϭϭ͕ϬцϬ͕ϳŬĂ ZŝƐƆϭϬϱϬϬϰ









ŽƌĞĂů ;ZŝƐƆϭϬϱϬϬϰͿ ƵŶĚĚĂŵŝƚ ŝŶ ĚĂƐŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞ,ŽůŽǌćŶ͘ŝĞ ƐĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶĞĨƵŶĚĞ
ĚĞƵƚĞŶ ĞŝŶĞ ćŽůŝƐĐŚĞmďĞƌƉƌćŐƵŶŐĚĞƐ ũƵŶŐĚƌǇĂƐǌĞŝƚůŝĐŚĞŶZĞůŝĞĨƐ ĂŶ͕ ůĂƐƐĞŶ ĚĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ũĞͲ
ĚŽĐŚŬĞŝŶĞƵƐƐĂŐĞǌƵƌǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ^ƚĞůůƵŶŐĚĞƌćŽůŝƐĐŚĞŶǇŶĂŵŝŬǌƵ͘tĞĚĞƌŬĂŶŶĞŝŶĞũƵŶŐĚƌǇĂƐͲ
ǌĞŝƚůŝĐŚĞŶŽĐŚ ĞŝŶĞ ƐƉćƚĞƌĞ͕ ǌ͘͘ ĨƌƺŚŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞ ćŽůŝƐĐŚĞŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ͕ǁŝĞ ƐŝĞ ǀŽŶ ĞŝŶŝŐĞŶ
ƵƚŽƌĞŶĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶǁŝƌĚĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶǁĞƌĚĞŶ;ǀŐů͘ďď͘ϮͲϲ͗ϭϰͿ͘
^ŝĐŚĞƌ ďĞůĞŐƚ ŝƐƚ ĚŝĞ ĨƌƺŚͲ ďŝƐ ŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞ ĂĐŬĞƌďĂƵůŝĐŚĞEƵƚǌƵŶŐƐƉŚĂƐĞĚĞƐƌĞĂůƐ͘ŝĞ
ŽĚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĞƌĨŽůŐƚĞ ƵŶƚĞƌ ƐƚĂďŝůĞŶŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ďŝƐ ĚĂƐ ƌĞĂů Ĩƺƌ ĚĞŶ
ĐŬĞƌďĂƵ ĞƌƐĐŚůŽƐƐĞŶ ǁƵƌĚĞ͘ tćŚƌĞŶĚ ĚĂƐ K^>ͲĂƚƵŵ ;ZŝƐƆϭϬϱϬϬϯͿ ĂƵĨ ĚŝĞ ĞůŝĐŚƚƵŶŐ ĚĞƐ











ǀŽŶĐŝƌĐĂϴϬŵĂŶŐĞůĞŐƚ ;ďď͘ϰͲϭϬͿ͘ /ŶĚĞŵ ůĞŝĐŚƚǁĞůůŝŐĞŶ'ĞůćŶĚĞ͕ǁĞĐŚƐĞůŶƐŝĐŚŬůĞŝŶĞƌŚĞͲ
ďƵŶŐĞŶ ;ƐĂŶĚŝŐĞZƺĐŬĞŶͿƵŶĚDƵůĚĞŶ ;ƵƐďůĂƐƵŶŐƐŵƵůĚĞŶͿŬůĞŝŶƌćƵŵŝŐĂď͘ŝĞĂƵƐ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶ
ĂƵĨŐĞďĂƵƚĞŶZƺĐŬĞŶƐŝŶĚŽĨƚŵĂůƐ^tവEŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚ͘
/Ŷ ĚĞƌ ĚŝƌĞŬƚĞŶ hŵŐĞďƵŶŐ ĚĞƌ ĚƌĞŝ ^ŽŶĚĂŐĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ǌĞŚŶ ĞŚĞŵĂůŝŐĞ <ƂŚůĞƌƉůćƚǌĞ
;,<DͿĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͕ǀŽŶĚĞŶĞŶ ũĞĚŽĐŚŶƵƌĚĞƌ,<DϱϯϭƵŶƚĞƌĐŝƌĐĂϯϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶ&ůƵŐƐĂŶͲ






ƌĞŝĐŚĞŶ ;WƌŽĨŝůϭďͿ ŝƐƚ ŝŶĚĞƌǁĞƐƚůŝĐŚƐƚĞŶ^ŽŶĚĂŐĞďĞƐŽŶĚĞƌƐ ƐƚĂƌŬĂƵƐŐĞƉƌćŐƚ͘ŝĞŚĂŶŐĞŶĚĞŶ
&ůƵŐƐĂŶĚĞƐŝŶĚǌǁŝƐĐŚĞŶϱƵŶĚϰϬĐŵŵćĐŚƚŝŐ;ďď͘ϰͲϭϬͿ͘
ŝĞŵĂǆŝŵĂůϯϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶŚĂŶŐĞŶĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞ ŝŵWƌŽĨŝůϭĂƐŝŶĚŐƌŽďďŽĚĞŶĨƌĞŝƵŶĚŚŽƌŝͲ
ǌŽŶƚĂů ĨĞŝŶ ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ͘ /ŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌ ĚĂǌƵ ƐŝŶĚ ĚŝĞ͕ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ ŚƵŵŽƐĞŶKďĞƌďŽĚĞŶ ;//ĨĞŚͿ









ƚĞ ƌĂƵŶĞƌĚĞ͘ ŝĞ ƉĞĚŽŐĞŶ ƵŶďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ ůŝĞŐĞŶĚĞŶŵŝƚƚĞůƐĂŶĚŝŐĞŶ &ĞŝŶƐĂŶĚĞ ƐŝŶĚ ǀŽŶ ĞŝŶĞƌ
ĨĂŚůŐĞůďĞŶďŝƐŚĞůůŐƌĂƵĞŶ&ĂƌďĞ;Ϯ͕ϱzϴͬϰͿ͘^ŝĞƐŝŶĚŶĂŚĞǌƵŐƌŽďďŽĚĞŶĨƌĞŝ͘ƚǁĂϳϬĐŵƵŶƚĞƌĚĞŵ










ĂĐŬĞƌͲ ŽĚĞƌ ĨŽƌƐƚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚ EƵƚǌƵŶŐ ;ƌƉͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞͿ͘ ŝĞ ƵĨůĂŐĞ ŝŶ WƌŽĨŝů ϭĐǁĂƌ ĚĂŐĞŐĞŶ
ǁĞŝƚĞƐƚŐĞŚĞŶĚ ǌĞƌƐƚƂƌƚ͘ ŝĞ ƐĞŚƌ ƐĐŚǁĂĐŚ ďŝƐ ƐĐŚǁĂĐŚ ŚƵŵŽƐĞŶ͕ ŐƌĂƵďƌĂƵŶĞŶ ;ϭϬzZ ϱͬϯͿ
KďĞƌďŽĚĞŶŚŽƌŝǌŽŶƚĞǁĞŝƐĞŶŐĞŶĞƌĞůůĞŝŶĞŐĞƌŝŶŐĞ<ŽƌŶƉŽĚƐŽůŝŐŬĞŝƚĂƵĨ͘ĞƵƚůŝĐŚĞ/ůůƵǀŝĂůŚŽƌŝǌŽŶͲ
ƚĞ ŬŽŶŶƚĞŶ ĚĂŐĞŐĞŶ ŶŝĐŚƚ ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚǁĞƌĚĞŶ͘ ƵĨ ĚŝĞƐĞŶ,ŽƌŝǌŽŶƚ ĨŽůŐƚ ŝŵ WƌŽĨŝů ϭĂͬϭď ĚĞƌ
ŝůǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ͘
/ŶĚĞŶŚĂŶŐĞŶĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶĚĞƐWƌŽĨŝůƐϭĂŝƐƚƵŶƚĞƌĚĞŵZĞůŝŬƚĂĐŬĞƌ;ĞŚͲƌƉͿĞŝŶĞĞƚǁĂϭϬĐŵ
ŵćĐŚƚŝŐĞ͕ ƌƂƚůŝĐŚŐĞůďĞ ;ϳ͕ϱzZϲͬϲͿ ƐĐŚǁĂĐŚĞsĞƌǁŝƚƚĞƌƵŶŐƐǌŽŶĞĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ͕ĚŝĞĚĞŶZĞƐƚĞŝŶĞƐ
ĞƌŽĚŝĞƌƚĞŶǀͲďǌǁ͘ƐͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞƐĚĂƌƐƚĞůůƚ͘ŝĞƉ,ͲtĞƌƚĞ ůŝĞŐĞŶŵŝƚϰ͕ϭďŝƐϰ͕ϲ ŝŵƐƚĂƌŬƐĂƵƌĞŶ
ĞƌĞŝĐŚ͘ŝŶĞǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞĞĨƵŶĚƐŝƚƵĂƚŝŽŶǌĞŝŐƚĚĞƌƵŶƚĞƌϭϱവϮϬĐŵ&ůƵŐƐĂŶĚďĞŐƌĂďĞŶĞWŽĚƐŽů
ŝŶWƌŽĨŝůϭĐ ;ďď͘ϰͲϭϭͿ͘ĞƌϭϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞ͕ ƐĞŚƌ ƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞ //ĨĞŚͲ,ŽƌŝǌŽŶƚǁĞŝƐƚŶƵƌ
ŐĞƌŝŶŐĞŶǌĞŝĐŚĞŶĞŝŶĞƌWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐĂƵĨ͘hŶƚĞƌĚĞƌĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ͕ŐĞŶĞŝŐƚĞŶ,ŽƌŝǌŽŶƚŐƌĞŶǌĞ ĨŽůŐƚ






















Ŷ ĚĞŶ ďĞŝĚĞŶ WƌŽĨŝůĞŶ ϭĂ ƵŶĚ ϭĐ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ǀŝĞƌ ĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͕ ĚĞƌĞŶ
ƌŐĞďŶŝƐƐĞŝŶdĂď͘ϰͲϱǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚƐŝŶĚ͘
ĂƐŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐƐƵďƐƚƌĂƚ;ŐůĂǌŝĨůƵǀŝĂůĞ^ĂŶĚĞͿ ŝŶWƌŽĨŝůϭĂǁƵƌĚĞŐĞŵćƘK^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐ;ZŝƐƆ
ϭϬϱϬϬϵͿ ŝŵ ůĞƚǌƚĞŶƌŝƚƚĞů ĚĞƐDĞƐŽůŝƚŚŝŬƵŵƐĂďŐĞůĂŐĞƌƚ͘ƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌ ƐĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶĞͲ
ĨƵŶĚĞĞƌƐĐŚĞŝŶƚĚŝĞƐĞƐƌŐĞďŶŝƐũĞĚŽĐŚĂůƐŶŝĐŚƚƉůĂƵƐŝďĞů͘ŝŶ,ŽůǌŬŽŚůĞƉĂƌƚŝŬĞůĂƵƐĚĞƌďĞŐƌĂďĞͲ
ŶĞŶ KďĞƌĨůćĐŚĞ Ăŵ ƂƐƚůŝĐŚƐƚĞŶ ZĂŶĚ ĚĞƐ <ŽŵƉůĞǆĞƐ ;WƌŽĨŝů ϭĐͿ ĚĂƚŝĞƌƚ ŝŶ ĚĞŶ ĞŝƚƌĂƵŵ ϴϱʹ
ϭϯϰ;ƌůͲϭϲϯϰϯͿƵŶĚĚĂŵŝƚ ŝŶĚŝĞĞŐŝŶŶĞŶĚĞƌƂŵŝƐĐŚĞ<ĂŝƐĞƌǌĞŝƚ͘ŝĞĂƚŝĞƌƵŶŐĚĞƌďĞŶĂĐŚͲ
ďĂƌƚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĂŬŬƵŵƵůĂƚŝŽŶ ;ϭĂͿŵŝƚƚĞůƐ K^> ůŝĞĨĞƌƚĞŵŝƚ ϲϴʹϭϳϮ ;ZŝƐƆ ϭϬϱϬϬϴͿ ĞŝŶ
ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞƐƌŐĞďŶŝƐ͘ĂƐŶĚĞĚĞƌĂĐŬĞƌďĂƵůŝĐŚĞŶEƵƚǌƵŶŐƐƉŚĂƐĞ;WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶŝŶWƌŽĨŝůϭĂͿ
Ĩćůůƚ ƐŽŵŝƚ ŝŶ ĚŝĞ ĨƌƺŚĞ ƌƂŵŝƐĐŚĞ <ĂŝƐĞƌǌĞŝƚ ŝĞ ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞ WŚĂƐĞ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ
&ůƵŐƐĂŶĚĞ ƐŽǁŝĞ ďŽĚĞŶďŝůĚĞŶĚĞ WƌŽǌĞƐƐĞ ;WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐͿ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ;ĨĞŚ͕ WƌŽĨŝů ϭĐͿ͘ Ğƌ
ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞWŽĚƐŽůĚĂƚŝĞƌƚŵŝƚϰϬϱʹϱϴϵ;ƌůͲϭϲϯϰϮͿŝŶĚŝĞsƂůŬĞƌǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐǌĞŝƚ͘ƌƌĞƉƌćƐĞŶͲ
ƚŝĞƌƚƐŽŵŝƚŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚĚŝĞůĞƚǌƚĞŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ^ƚĂďŝůŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ͕ŝŶĚĞƌĞƐĞƵƌŽƉĂǁĞŝƚǌƵĞŝŶĞƌ

















//ĨĞŚ;^Ă͕ŚͿ ϯϯĐŵ ϰϬϱʹϱϴϵ  ϭϱϲϮцϰϰĂ ƌůͲϭϲϯϰϮ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ϯϬĐŵ ϲϴ ʹϭϳϮ  ϭϵϲϬцϭϮϬĂ ZŝƐƆϭϬϱϬϬϴ
///ĨŚ;^ŐĨͿ ϰϮĐŵ ϴϱʹϭϯϰ  ϭϵϲϬцϰϱĂ ƌůͲϭϲϯϰϯ
ƉͲƐ;^ŐĨ͍Ϳ ϲϬĐŵ ϳϮϴϴവϱϴϴϴ ϴϲϬϬцϳϬϬĂ ZŝƐƆϭϬϱϬϬϵ

ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϰ ^ŽŶĚĂŐĞ




























































































































Ğƌ ĚŝĞ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ŝŶ ǌǁĞŝ ^ĐŚŝĐŚƚĞŶ ƵŶƚĞƌƚĞŝůĞŶĚĞ ŐƌĂƵĞ ;ϭϬzZ ϲͬϭͿ ďŝƐ ĚƵŶŬĞůͲŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞ









ŶŝĞĚƌŝŐĞƌ ĂůƐ ŝŶ ĚĞŶ ĚĂƌĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞŶ ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŶ͘ Ğƌ ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŚĂƚ ĞŝŶĞ ďƌćƵŶůŝĐŚ ŐĞůďĞ
;ϭϬzZϳͬϲͿďŝƐŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞ;ϭϬzZϱͬϲͿ&ĂƌďĞ͘ŝĞDćĐŚƚŝŐŬĞŝƚĚĞƐǀŶŝŵŵƚǀŽŶtĞƐƚŶĂĐŚKƐƚ
ǀŽŶĐŝƌĐĂϮϬĐŵĂƵĨϱĐŵĂŵWƌŽĨŝůĂď;ďď͘ϰͲϭϮͿ͘DŝƚǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞƌdŝĞĨĞŐĞŚĞŶĚŝĞ,ŽƌŝǌŽŶƚͲ








ŝŶĞĂƵƐĚĞŵĐŬĞƌďŽĚĞŶĞŶƚŶŽŵŵĞŶĞ,ŽůǌŬŽŚůĞĚĂƚŝĞƌƚŵŝƚ ϭϬϮϮʹϭϮϬϲ ;ƌůͲϭϲϯϯϵͿ ŝŶĚĂƐ
ďĞŐŝŶŶĞŶĚĞ,ŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌƵŶĚǁĞŝƐƚƐŽŵŝƚĞŝŶŶĂŚĞǌƵŝĚĞŶƚŝƐĐŚĞƐůƚĞƌǁŝĞĚĞƌĐŬĞƌďŽĚĞŶŝŶ
^ŽŶĚĂŐĞĂƵĨ;ǀŐů͘dĂď͘ϰͲϰ͗ϰϰͿ͘ĂďĞŝĚĞƵƚĞŶŝŶďĞŝĚĞŶ^ŽŶĚĂŐĞŶĚŝĞƐĞŚƌŚŽŚĞŶǌĂŚůƐŽǁŝĞĚŝĞ









ŐŝƐĐŚĞ ZƵŚĞƉŚĂƐĞ ŶƵƌ ǀŽŶ ŬƵƌǌĞƌĂƵĞƌ͘ ŝŶĞ ĞƌŶĞƵƚĞ ZĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐ ƵŶĚDŽďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ >ŽͲ










ŝů;^Ă͕ŚͿ ϮϱĐŵ ϭϳϯϰʹϭϳϳϰ  ϮϲϬцϮϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϭ
//ĨŚ;^Ă͕ŚͿ ϰϬͲϰϱĐŵ ϭϰϴϬʹϭϳϵϱ  ϮϵϭцϰϮĂ ƌůͲϭϲϯϯϴ
//ŝů;^Ă͕ŚͿ ϱϱͲϲϬĐŵ ϭϲϲϰʹϭϳϬϰ  ϯϯϬцϮϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϮ
///ĨƉ;^ŐĨͿ ϲϳͲϴϭĐŵ ϭϬϮϮʹϭϮϬϲ  ϵϮϴцϰϰĂ ƌůͲϭϲϯϯϵ

ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϱ ^ŽŶĚĂŐĞϭ
^ŽŶĚĂŐĞ ϭ ůŝĞŐƚ ĐĂ͘ ϭϬϬŵ ƂƐƚůŝĐŚ ǀŽŶ ^ŽŶĚĂŐĞ ͘ ŝĞ EŽƌĚͲ^ƺĚ ĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞ ^ŽŶĚĂŐĞ ƋƵĞƌƚ
ĞŝŶĞŶ ĨůĂĐŚĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚƌƺĐŬĞŶ ŝŵ sŽƌĨĞůĚ ĚĞƌ ^ĂŶĚĞƌƐƚƵĨĞ͕ ĚĞƌ ƐŝĐŚ ŝŶ KƐƚͲtĞƐƚ ZŝĐŚƚƵŶŐ ƺďĞƌ
ĞŝŶĞ>ćŶŐĞǀŽŶĐĂ͘ϮϬϬŵĞƌƐƚƌĞĐŬƚ;ǀŐů͘ďď͘ϰͲϱ͗ϯϵͿ͘

















ŐƌƂƘĞƌĞ ,ŽůǌŬŽŚůĞƉĂƌƚŝŬĞů ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ 'ĞŐĞŶƺďĞƌ ĚĞŶ ŚĂŶŐĞŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ǁĞŝƐĞŶ ĚŝĞƐĞ
&ůƵŐƐĂŶĚĞĞŝŶĞŶĂƵĨ<ŽƐƚĞŶĚĞƐ&ĞŝŶƐĂŶĚĞƐĞƌŚƂŚƚĞŶDŝƚƚĞůͲƵŶĚ'ƌŽďƐĂŶĚŐĞŚĂůƚĂƵĨ;ďď͘ϰͲϭϱ͕
ǀŐů͘ ŶŚĂŶŐ  ϱͿ͘ ŝĞ sĞƌƐĐŚŝĞďƵŶŐ ǌƵŵ 'ƌƂďĞƌĞŶ ĚƌƺĐŬƚ ƐŝĐŚ ŝŶ ĞŝŶĞŵ ŚƂŚĞƌĞŵ ŵ^ͬĨ^Ͳ
YƵŽƚŝĞŶƚĞŶ͕ĞŝŶĞŵŐƌƂƘĞƌĞŶŵŝƚƚůĞƌĞŶ<ŽƌŶĚƵƌĐŚŵĞƐƐĞƌƐŽǁŝĞĞŝŶĞŵŚƂŚĞƌĞŶDĞĚŝĂŶǁĞƌƚĂƵƐ͘
ŝĞWƌŽďĞŶďĞŝĚĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚƐĐŚŝĐŚƚĞŶǌĞŝŐĞŶŵŝƚ^ŽͲtĞƌƚĞŶǀŽŶϭ͕ϱϬʹϭ͕ϲϰĞŝŶĞŵćƘŝŐĞ^ŽƌƚŝĞƌƵŶŐ͘
ŝĞ ůŝĞŐĞŶĚĞŶ ^ĂŶĚĞ ƐŝŶĚ ŝŵŶƂƌĚůŝĐŚĞŶ dĞŝů ĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞ ;ϬʹϭϰŵͿ ĂƵĨ ĚĞŶ ŽďĞƌƐƚĞŶ ϰϬʹϱϬĐŵ
ĞŶƚƐĐŚŝĐŚƚĞƚ͘ /ŵƐƺĚůŝĐŚĞŶĞƌĞŝĐŚĚĞƌ^ŽŶĚĂŐĞǁĞŝƐƚĚĂƐ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŝŶĞǁĞůůŝŐĞ^ĐŚŝĐŚƚƵŶŐĂƵƐ
&ĞŝŶͲƵŶĚDŝƚƚĞůƐĂŶĚĞŶĂƵĨ;WƌŽĨŝůϭďͿ͘ǁĂƌƚƌĞƚĞŶǁŝĞĚĞƌŚŽůƚ'ƌŽďƐĂŶĚͲƵŶĚ&ĞŝŶŬŝĞƐůŝŶƐĞŶŝŶ
















ĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ ŝƐƚ͕ ŝƐƚ Ğƌ ŝŵ ƐƺĚůŝĐŚĞŶĞƌĞŝĐŚ ŝŶĚĞŶ ůŝĞŐĞŶĚĞŶ^ĂŶĚĞŶĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ


















ĂƌƚŝŐĞƌ ĐŝƌĐĂ ϮʹϰĐŵ ŵćĐŚƚŝŐĞƌ ĞͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ ;ďď͘ ϰͲϭϲͿ͘ Ğƌ ůƵǀŝĂůŚŽƌŝǌŽŶƚ ƵŶƚĞƌͲ
ƐĐŚĞŝĚĞƚ ƐŝĐŚĚƵƌĐŚ ƐĞŝŶĞ ƐĞŚƌŚĞůůĞ͕ ĨĂƐƚǁĞŝƘĞ ;ϭϬzZϳͲϴͬϭͿ&ĂƌďĞ ƐĞŚƌĚĞƵƚůŝĐŚǀŽŶĚĞŵŚĂŶͲ


























































ƚŝĞƌƚĞ ,ŽůǌŬŽŚůĞ ĂƵƐ ĚĞŵ KďĞƌďŽĚĞŶ ĚĞƌ ŝŵ >ŝĞŐĞŶĚĞŶ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞ ŝŶ ƐŝƚƵ
ĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶŝƐƚ͕ŝƐƚĚŝĞWŚĂƐĞĚĞƌWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐŝŶĚŝĞƐƉćƚĞƌŽŶǌĞǌĞŝƚ;ϭϰϯϱʹϭϭϯϱ͖




ƚĞƌ ĚĞŶ WĨůƵŐ ;//ĨƉͿ ŐĞŶŽŵŵĞŶĞŶ ^ŽůƵŵŵĂƚĞƌŝĂůƐ ;&ůƵŐƐĂŶĚĞ ƵŶĚ ĞƌŽĚŝĞƌƚĞƌ ƐƺĚůŝĐŚĞƌ ^ŽŶĚĂͲ
ŐĞŶďĞƌĞŝĐŚͿĂƵĨĞŝŶĞŶĞŶŐĞŶǌĞŝƚůŝĐŚĞŶƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐǌǁŝƐĐŚĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶƵŶĚĂĐŬĞƌďĂƵůŝͲ
ĐŚĞƌEƵƚǌƵŶŐŚŝŶ͘ŝĞĂƚŝĞƌƵŶŐǁĞŝƐƚŵŝƚϳϳϱʹϵϵϬ;ƌůͲϭϲϯϰϭͿĂƵĨĞŝŶĞĨƌƺŚͲďŝƐŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůͲ
ƚĞƌůŝĐŚĞEƵƚǌƵŶŐĚĞƐƌĞĂůƐ ŚŝŶ͕ǁĂƐŵŝƚ ĚĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŶĂƵƐ ^ŽŶĚĂŐĞƵŶĚǁĞŝƚĞƐƚŐĞŚĞŶĚ
ƺďĞƌĞŝŶƐƚŝŵŵƚ͘ ŝĞ ^ĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĚĞƌ ŚĂŶŐĞŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ĞŶƚĨćůůƚ ĚĞŵŶĂĐŚ ŝŶ ĚŝĞ Ğŝƚ ĚĞƌ












//ĨƉ;^Ă͕ŚͿ ϮϮĐŵ ϳϳϱʹϵϵϬ  ϭϭϯϮцϰϯĂ ƌůͲϭϲϯϰϭ
//ŝů;^Ă͕ŚͿ 'ĞŶĞƐĞĚĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚĞǌǁŝƐĐŚĞŶƌŽŶǌĞǌĞŝƚƵŶĚ&ƌƺŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌ


































































































ŝĞ ƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞŶ WƌŽĨŝůĂƵĨŶĂŚŵĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ĚƵƌĐŚ ǀŝĞƌ ϭϰ ƵŶĚ ƐĞĐŚƐ K^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ
ĞƌŐćŶǌƚ͕ĚĞƌĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŝŶdĂď͘ϰͲϴĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚƐŝŶĚ͘
ƵƐ ĚĞŵ KďĞƌďŽĚĞŶ ;//ĨƉͿ ŐĞďŽƌŐĞŶĞ͕ ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ ƐƉćƚŶĞŽůŝƚŚŝƐĐŚĞ ^ĐŚĞƌďĞŶ ;ZP^>Z ϮϬϭϰĂͿ͕
ĞŝŶĞŵƵƚŵĂƘůŝĐŚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞ'ƌƵďĞƐŽǁŝĞĚĂƐŵŝƚϰϬϯʹϮϬϬ;ƌůͲϭϳϭϴϱͿŝŶĚŝĞǀŽƌƌƂŵŝƐĐŚĞ
ŝƐĞŶǌĞŝƚĚĂƚŝĞƌƚĞ,<Ͳ&ƌĂŐŵĞŶƚĂƵƐĚĞŵǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĚĞƵƚĞŶĞŝŶĞ ůĂŶŐĂŶĚĂƵĞƌŶĚĞKďĞƌĨůćĐŚĞŶͲ




ŝĞ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ ĚĂƵĞƌƚĞ ďŝƐ ǌƵƌ ŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ ƌĂŶĚƌŽĚƵŶŐƐͲ ƵŶĚ ĐŬĞƌͲ
ďĂƵƉŚĂƐĞ ĂŶ͘ ĂŚůƌĞŝĐŚĞ ĂƵƐŐĞďƌĂŶŶƚĞ ĂƵŵƐƚƵďďĞŶ ĂŶ ĚĞƌ hŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞ ĚĞƐ ďĞŐƌĂďĞŶĞŶ
KďĞƌďŽĚĞŶƐ ;//ĨƉͿ͕ ĚŝĞ ,ĂŬĞŶƉĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ ďĞŝĚĞŶ ŝŶƐ DŝƚƚĞůĂůƚĞƌ ĚĂƚŝĞƌƚĞŶ ,<Ͳ
















ŝů;^Ă͕ŚͿ ϯϱĐŵ ϭϳϭϰʹϭϳϳϰ ϮϳϬцϯϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϲ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ϱϵĐŵ ϭϳϰϰʹϭϳϴϰ ϮϱϬцϮϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϴ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ϲϱĐŵ ϭϳϲϰʹϭϴϬϰ ϮϯϬцϮϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϰ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ϵϬĐŵ ϭϳϰϰʹϭϳϴϰ ϮϱϬцϮϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϱ
tƵƌǌĞůͬ//ĨƉ ϭϯϮʹϭϯϴĐŵ ϭϭϴϴʹϭϯϴϳ ϳϰϭцϰϵĂ ƌůͲϭϳϭϴϰ
//ĨƉнĞ;^Ă͕ŚͿ ϴϱʹϵϮĐŵ ϭϬϰϲʹϭϮϴϬ ϴϮϰцϱϬĂ ƌůͲϭϳϭϴϳ
//Ɛнŝů;^Ă͕ŚͿ ϵϴĐŵ ϯϬϰʹϱϮϰ ϭϲϬϬцϭϭϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϳ
///ĨŚ ϭϬϰʹϭϭϱĐŵ ϮϭϴʹϱϯϬ ϭϲϵϵцϱϭĂ ƌůͲϭϳϭϴϲ












ŝĞ ŝŶ ĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞ  ĂƵĨŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞŶ ŚĂŶŐĞŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ;ďď͘ ϰͲϮϱ͕ WƌŽďĞ ϭʹϳͿ ƐŝŶĚ ŝŵ
ŶƂƌĚůŝĐŚĞŶ ĞƌĞŝĐŚ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ ƐĐŚǁĂĐŚ ŚƵŵŽƐĞŶ͕ ĐŝƌĐĂ ϱĐŵ ŵćĐŚƚŝŐĞŶ KďĞƌďŽĚĞŶ ŝŶ ǌǁĞŝ
^ĐŚŝĐŚƚĞŶ ƵŶƚĞƌŐůŝĞĚĞƌƚ͘ ^ŽǁŽŚů ĚŝĞ ŽďĞƌĞ ĂůƐ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ƵŶƚĞƌĞ ^ĞĚŝŵĞŶƚƐĐŚŝĐŚƚ ŚĂƚ ĞŝŶĞ ŐĞůďĞ
;ϭϬzZ ϳͬϲͿ ďŝƐ ŚĞůůŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞ ;ϭϬzZ ϲͬϰͿ &ĂƌďĞ͘ ŝĞ ƐŬĞůĞƚƚĨƌĞŝĞŶ ĨĞŝŶƐĂŶĚŝŐĞŶDŝƚƚĞůƐĂŶĚĞ
;ŵ^ĨƐͿƐŝŶĚĨĞŝŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚƵŶĚŵŝƚǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ,ŽůǌŬŽŚůĞƉĂƌƚŝŬĞůŶĚƵƌĐŚƐĞƚǌƚ͘tćŚƌĞŶĚĚŝĞWƌŽͲ
ďĞŶϭʹϯĂŶŶćŚĞƌŶĚĚŝĞŐůĞŝĐŚĞŶ<ŽƌŶŐƌƂƘĞŶǀĞƌƚĞŝůƵŶŐĞŶǌĞŝŐĞŶ͕ŶĞŚŵĞŶŝŶĚĞŶWƌŽďĞŶϰʹϳĚŝĞ
DŝƚƚĞůͲ ƵŶĚ'ƌŽďƐĂŶĚĨƌĂŬƚŝŽŶĞŶ ǌƵhŶŐƵŶƐƚĞŶ ĚĞƌ &ĞŝŶͲ ƵŶĚ &ĞŝŶƐƚƐĂŶĚĨƌĂŬƚŝŽŶ ǌƵ͘ŝĞƐ ĚƌƺĐŬƚ
ƐŝĐŚŝŶŚƂŚĞƌĞŶDĞĚŝĂŶͲƵŶĚDŝƚƚĞůǁĞƌƚĞŶĚĞƌWƌŽďĞŶĂƵƐ;ďď͘ϰͲϮϱͿ͘ŝĞ^ŽƌƚŝĞƌƵŶŐƐǁĞƌƚĞĚĞƌ
ŚĂŶŐĞŶĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞůŝĞŐĞŶŝŵĞƌĞŝĐŚǀŽŶϭ͕ϰϯʹϭ͕ϱϵ͘








ǀŽŶĞŝŶĞƌ ƐĞŚƌ ĨĂŚůďƌĂƵŶĞŶ ;ϭϬzZϳͬϰͿ &ĂƌďĞ͕ǁĞƌĚĞŶŵŝƚ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞƌ dŝĞĨĞŶŽĐŚ ŐƌĂƵĞƌ͘ŝĞ
ĨĞŝŶƐĂŶĚŝŐĞŶDŝƚƚĞůƐĂŶĚĞ;ŵ^ĨƐͿƐŝŶĚ&ĞŝŶŬŝĞƐͲďŝƐDŝƚƚĞůŬŝĞƐĨƺŚƌĞŶĚ͕ǁŽďĞŝĚŝĞŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐĚĞƌ
ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚŐĞƌƵŶĚĞƚĞŶͲďŝƐ ŬĂŶƚĞŶŐĞƌƵŶĚĞƚĞŶ<ŝĞƐĞ ŝŶϮϬʹϯϬĐŵƵŶƚĞƌĚĞŵĐŬĞƌďŽĚĞŶŚŽƌŝͲ
ǌŽŶƚ ;/sĨƉϯͿ ŝŚƌ DĂǆŝŵƵŵ ĞƌƌĞŝĐŚƚ͘ ŝĞ ,ćƵĨŝŐŬĞŝƚƐǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ ĚĞƌ ůŝĞŐĞŶĚĞŶ ^ĂŶĚĞ ǌĞŝŐƚ ŵŝƚ
ůĞŝĐŚƚĞŶsĞƌƐĐŚŝĞďƵŶŐĞŶ ŝŵ&ĞŝŶƐƚͲƵŶĚ'ƌŽďŬŽƌŶǀĞƌůĂƵĨĞŝŶĞŶŵŝƚĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂͲ





































































/ŵŶƂƌĚůŝĐŚĞŶĞƌĞŝĐŚĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞ ŝƐƚ ƵŶƚĞƌŚĂůď ĚĞƐ ƌĞǌĞŶƚĞŶŽĚĞƐ ĞŝŶ ĐŝƌĐĂ ϱĐŵŵćĐŚƚŝŐĞƌ͕
ĞďĞŶĨĂůůƐ ƐĞŚƌƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞƌ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘ĞƌZĞŐŽƐŽů ŝƐƚŶƵƌ ŝŵĞƌĞŝĐŚǀŽŶϭϭʹ
ϮϭŵĚĞƌ^ŽŶĚĂŐĞĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘/ŵŶƂƌĚůŝĐŚĞŶƵŶĚƐƺĚůŝĐŚĞŶĞƌĞŝĐŚĚĞƌ^ŽŶĚĂŐĞŝƐƚĞƌŐĞŬĂƉƉƚ͕




ŶĚĞƌĂƐŝƐĚĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚĞ ŝƐƚĞŝŶƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞƌ ;ϭ͕ϯϮ'Ğǁ͘ͲйͿ͕ĐŝƌĐĂϭϱĐŵŵćĐŚƚŝŐĞƌ͕ ƐƚĂƌŬ
ďŝƐŵćƘŝŐƐĂƵƌĞƌKďĞƌďŽĚĞŶ;///ĨƉϭͿĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ;WƌŽďĞŶϴʹϭϬͿ͘EĞďĞŶĚĞƌĚƵŶŬĞůŐƌĂƵĞŶ;ϭϬzZ
ϰͬϭͿ&ĂƌďĞǌĞŝĐŚŶĞƚĞƌ ƐŝĐŚǀŽƌĂůůĞŵĚƵƌĐŚĚŝĞ ƐĐŚĂƌĨĞ͕ ƌĞŐĞůŵćƘŝŐŐĞǁĞůůƚĞ,ŽƌŝǌŽŶƚŽďĞƌͲƵŶĚ
ĨůĂĐŚǁĞůůŝŐĞhŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞĂƵƐ͘ŝĞŚĞůůĞŶ^ĂŶĚĞŝŶƐĐŚůƺƐƐĞƌĞƐƵůƚŝĞƌĞŶĂƵƐĚĞŵWĨůƺŐĞŶĚĞƐďĞƌĞŝƚƐ
ŐĞƌŝŶŐŵćĐŚƚŝŐ ƺďĞƌƐĂŶĚĞƚĞŶ ĐŬĞƌďŽĚĞŶƐ ;ďď͘ ϰͲϮϰͿ͘ ŝĞ ůŝŶĞĂƌĞŶ ƵŶĚ ƉĂƌĂůůĞů ǀĞƌůĂƵĨĞŶĚĞŶ
WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶĚĞƐ///ĨƉϭƐŽǁŝĞĚĞƐ//ĨƉϮ,ŽƌŝǌŽŶƚƐŝŶĚŶĂŚĞǌƵKƐƚͲtĞƐƚĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚ;ďď͘ϰͲϮϲͿ͘
ĞƌŐĞƉĨůƺŐƚĞKďĞƌďŽĚĞŶ;///ĨƉϭͿŐĞŚƚŝŵEŽƌĚĞŶƵŶĚ^ƺĚĞŶĚĞƌ^ŽŶĚĂŐĞƐŽǁŽŚůŝŶĚĞŶƌĞǌĞŶͲ
ƚĞŶ ĂůƐ ĂƵĐŚ ŝŶ ĚĞŶ ĚĂƌƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ ĐŬĞƌďŽĚĞŶ ;/sĨƉͿ ƺďĞƌ͘ ŝĞ ĚĂǌǁŝƐĐŚĞŶ ďĞĨŝŶĚůŝĐŚĞŶ
ŵŝƚƚůĞƌĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;ƐŝĞŚĞŽďĞŶͿďĞŐƌĂďĞŶĚĞŶĚƵŶŬĞůŐƌĂƵĞŶ;ϭϬzZϰͬϭͿ͕ƐĞŚƌƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞŶ




















ŝŶďĞǌŝĞŚƵŶŐ ĚĞƌ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ ĞĨƵŶĚĞ ůĂƐƐĞŶ ƐŝĐŚ ƐŽŵŝƚ ĨƺŶĨ WŚĂƐĞŶ ĚĞƌ >ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞĂďůĞŝƚĞŶ;ƐŝĞŚĞdĂď͘ϰͲϵͿ͘













ŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ŝĞ ŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ ^ĂŶĚƐĐŚŽůůĞŶ͕ ŝŶ ĚĞŶ ĂƵĨ ϭϬϰϬʹϭϮϲϬ ;ƌůͲϭϳϭϴϴͿ ĚĂƚŝĞƌƚĞŶ
ĐŬĞƌďŽĚĞŶďĞůĞŐƚĚŝĞĂŬƚŝǀĞĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚƵŶŐĚĞƐƌĞĂůƐǌƵƌĞŝƚĚĞƌćŽůŝƐĐŚĞŶŬƚŝǀŝƚćƚŝŵŚŽŚĞŶ
DŝƚƚĞůĂůƚĞƌ͘ŝĞƐĐŚŽůůĞŶĂƌƚŝŐĞŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐĚĞƐ&ůƵŐƐĂŶĚĞƐĚĞƵƚĞƚĂƵĨĚŝĞEƵƚǌƵŶŐĞŝŶĞƐtĞŶĚĞͲ














ŝů;^Ă͕ŚͿ ϮϬĐŵ ϭϯϭϰʹϭϰϭϰ  ϲϱϬцϱϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϭ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ϵϴĐŵ ϭϯϭϰʹϭϰϯϰ  ϲϰϬцϲϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϯ
///ĨƉϭ ϭϬϬʹϭϭϬĐŵ ϭϬϰϬʹϭϮϲϬ ϴϲϱцϰϵĂ ƌůͲϭϳϭϴϴWĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ;ŵƂŐůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞtĞŶĚĞƉĨůƵŐͿ
///ŝů;^Ă͕ŚͿ ϭϯϱĐŵ ϱϯϰʹϳϯϰ ϭϯϴϬцϭϬϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϮ
/sĨƉϮ ϭϰϮʹϭϱϬĐŵ ƉĂƌĂůůĞůĞ,ĂŬĞŶƉĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ
/sĨƉϯ ϭϱϬʹϭϱϱĐŵ ϭϵϲʹϱϵ  ϮϬϰϵцϱϯĂ ƌůͲϭϳϭϴϵ
  ŐĞŬƌĞƵǌƚĞ,ĂŬĞŶƉĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ






dƌŽĐŬĞŶƚĂůĞƐ ;ǀŐů͘ ďď͘ ϰͲϱ͗ϯϵͿ͘ ŝĞ ĐŝƌĐĂ Ϯϱŵ ůĂŶŐĞ ^ŽŶĚĂŐĞ ƋƵĞƌƚ ĞŝŶĞŶ ,ŽůǌŬŽŚůĞŵĞŝůĞƌ
;,<DϳϱϬͿ͕ĚĞƌŵŝƚĞƚǁĂϭϬʹϯϬĐŵ&ůƵŐƐĂŶĚďĞĚĞĐŬƚŝƐƚ͘ŝĞDćĐŚƚŝŐŬĞŝƚĚĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶŝŵŵƚŝŶ
ZŝĐŚƚƵŶŐ ĚĞƐ dĂůĂƵƐŐĂŶŐĞƐ͕ ĂůƐŽ ŝŶ ZŝĐŚƚƵŶŐ ĚĞƐ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚĞƐ͕ ǌƵ͘ Ğƌ ,ŽůǌŬŽŚůĞŵĞŝůĞƌ ƚƌŝƚƚ
ĚƵƌĐŚĚŝĞĚƵŶŬĞůƐĐŚǁĂƌǌĞDĞŝůĞƌƉůĂƚƚĞƐŽǁŝĞĚĞŶćƵƘĞƌĞŶDĞŝůĞƌŐƌĂďĞŶƐĞŚƌĚĞƵƚůŝĐŚŝŶƌƐĐŚĞŝͲ
ŶƵŶŐ͘ƵƐďď͘ϰͲϮϳƐŽǁŝĞďď͘ϰͲϮϵŝƐƚĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ͕ĚĂƐƐĚĞƌDĞŝůĞƌŐƌĂďĞŶǌǁĞŝŐĞƚĞŝůƚ ŝƐƚ;ĚƵƌĐŚ
ǌǁĞŝ ǀŽŶĞŝŶĂŶĚĞƌ ƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞŶ ,ŽůǌŬŽŚůĞŐƌćďĞŶͿ͘ ĂƌĂƵƐǁŝƌĚ ŐĞĨŽůŐĞƌƚ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌDĞŝůĞƌƉůĂƚǌ
ǌǁĞŝDĂůŬƵƌǌŚŝŶƚĞƌĞŝŶĂŶĚĞƌďĞƐĐŚŝĐŬƚǁƵƌĚĞ;ZƂƐůĞƌϮϬϭϯ͖ŵĚů͘Ϳ͘
ďď͘ϰͲϮϳ  Dŝƚ&ůƵŐƐĂŶĚƺďĞƌĚĞĐŬƚĞƌ,ŽůǌŬŽŚůĞŵĞŝůĞƌ,<DϳϱϬ





Ŷ ĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞ  ƐŝŶĚ ĚŝĞ ŚĂŶŐĞŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ;WƌŽďĞŶ ϭ͕ ϮͿ ǀŽŶ ĞŝŶĞƌ ƐĞŚƌ ĨĂŚůďƌĂƵŶĞŶ













ŝĞƉĞĚŽŐĞŶƵŶďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ ^ĂŶĚĞ ;WƌŽďĞϭϭͿ ƐŝŶĚ ƐĞŚƌ ĨĂŚůďƌĂƵŶ ;ϭϬzZϳͬϰͿƵŶĚǁĞƌĚĞŶŵŝƚ






















WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞ ƐŽǁŝĞ ĞŝŶ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽů ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ >ĞƚǌƚĞƌĞƌ ŝƐƚ ĚĂďĞŝ ƐĞŚƌ ĚĞƵƚůŝĐŚ
ǌǁŝƐĐŚĞŶϵƵŶĚϮϱŵĂƵƐŐĞƉƌćŐƚ;ďď͘ϰͲϮϵͿ͘ŵďĞƉƌŽďƚĞŶWƌŽĨŝůƐƚĂŶĚŽƌƚŚĂƚĚĞƌŐƌĂƵĞďŝƐŐƌĂƵͲ




























































































,ŽƌŝǌŽŶƚƵŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞ͘ /ŵ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ WůĂŶƵŵ ĚĞƐDĞŝůĞƌƉůĂƚǌĞƐ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚĞ WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ
ƐƚĞŚĞŶĞŶƚǁĞĚĞƌŵŝƚ ĚĞƌ ĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚƵŶŐĚĞƐ ďĞŐƌĂďĞŶĞŶKďĞƌďŽĚĞŶ ;//ĨƉнĞͿ ŽĚĞƌŵŝƚ ĚĞƌ
dćƚŝŐŬĞŝƚĚĞƌ<ƂŚůĞƌĞŝ ŝŵƵŐĞĚĞƌĞƌćƵŵƵŶŐĚĞƐDĞŝůĞƌƉůĂƚǌĞƐ ŝŶƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ͘ĞƌŶƵƌĂŵ
WƌŽĨŝůƐƚĂŶĚŽƌƚ ĨĞŚůĞŶĚĞĞͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ͕ ŝƐƚ ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚĚƵƌĐŚĚĂƐWĨůƺŐĞŶ ǌĞƌƐƚƂƌƚ ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ ŝŶĚĞŶ
//ĨƉͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŝŶŐĞĂƌďĞŝƚĞƚǁŽƌĚĞŶ;ǀŐů͘^ŽŶĚĂŐĞͿ͘
Ğƌ ĨŽůŐĞŶĚĞŚƐ,ŽƌŝǌŽŶƚŚĂƚĞŝŶĞĚĞƵƚůŝĐŚ ƌƂƚůŝĐŚĞƌĞ&ĂƌďĞ ;ϳ͕ϱzZϲͬϲͿĂůƐĚĞƌĚĂƌĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞ










ŶŚĂŶĚ ĚĞƌ ƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞŶ ƵĨŶĂŚŵĞ ŝƐƚ ĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ͕ ĚĂƐƐ ƐŝĐŚ ĚĞƌ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽů














































ŝĞ ĨĞŝŶŬŝĞƐĨƌĞŝĞŶŚĂŶŐĞŶĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞĂŵWƌŽĨŝů :tͲ<ϭ ƐŝŶĚ ǌǁŝƐĐŚĞŶϮϬƵŶĚϲϬĐŵŵćĐŚƚŝŐ͘
ŵWƌŽĨŝů:tͲ<ϮƐŝŶĚƐŝĞŵĂǆŝŵĂůϭϭϬĐŵŵćĐŚƚŝŐ͘ŶĚĞŶĨĞŝŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶŽƌŝĞŶƚŝĞͲ
ƌĞŶƐŝĐŚ,ŽůǌŬŽŚůĞƉĂƌƚŝŬĞů͘ŝĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞďĞƐƚĞŚĞŶŝŶďĞŝĚĞŶWƌŽĨŝůĞŶ;WƌŽďĞ:tͲ<ϭͲϭƵŶĚ:tͲ<ϮͲ





ĞŝŶŚĞŝƚĞŶ ;ďď͘ ϰͲϯϬ͕ WƌŽĨŝůƐŬŝǌǌĞŶͿ͘ ŝŶ sĞƌŐůĞŝĐŚ ĚĞƌ <ŽƌŶŐƌƂƘĞŶǀĞƌƚĞŝůƵŶŐĞŶ ŝŶ WƌŽĨŝů :tͲ<ϭ




ϴͬϯͿ͘ /ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĂŶWƌŽĨŝů :tͲ<ϭ ǌĞŝŐĞŶĚŝĞƺŶĞŶƐĂŶĚĞĞŝŶĞŵŝƚĞƚǁĂϭϱΣʹϮϬΣŶĂĐŚEŽƌĚĞŶ
ĞŝŶĨĂůůĞŶĚĞ͕ƉĂƌĂůůĞůĞ^ĐŚŝĐŚƚƵŶŐĂƵƐ&ĞŝŶͲƵŶĚDŝƚƚĞůƐĂŶĚĞŶ͘,ŝŶƵŶĚǁŝĞĚĞƌƚƌĞƚĞŶĚĂǌǁŝƐĐŚĞŶ
>ŝŶƐĞŶĂƵƐ'ƌŽďͲƵŶĚDŝƚƚĞůƐĂŶĚĞŶŝŶƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐ͘ŝĞĞƚĂŝůƐŝĞďƵŶŐĚĞƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ^ĂŶĚĞ;WƌŽďĞ
















ǌŽŶƚͲƉƌćŐĞŶĚ͘ mďĞƌ ĞŝŶĞ ĚĞƵƚůŝĐŚĞ ,ŽƌŝǌŽŶƚƵŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞ ŐĞŚĞŶ ĚŝĞ ƐĞŚƌ ƌƂƚůŝĐŚŐĞůďĞŶ ŚƐͲ
,ŽƌŝǌŽŶƚĞŝŶĚŝĞĚĞƵƚůŝĐŚŚĞůůĞƌĞŶ͕ŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞŶ;ϭϬzZϲͬϲͲϱͬϴͿ͕ŶƵƌƐĞŚƌƐĐŚǁĂĐŚǀĞƌĨĞƐƚŝŐƚĞŶ
ǀƐͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞƺďĞƌ͘ /ŶĚĞŶďĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŶĚĞƌďĞŝĚĞŶ ĨŽƐƐŝůĞŶƂĚĞŶ ůŝĞŐĞŶĚŝĞƉ,Ͳ
tĞƌƚĞǌǁŝƐĐŚĞŶϰ͕ϯƵŶĚϰ͕ϲ͘

























ŝĞ ƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞŶ WƌŽĨŝůĂƵĨŶĂŚŵĞŶǁƵƌĚĞŶ ĚƵƌĐŚ ǀŝĞƌ K^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĞŝŶĞ ϭϰ
ĂƚŝĞƌƵŶŐĞƌŐćŶǌƚ͕ĚĞƌĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŝŶdĂď͘ϰͲϭϭĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚƐŝŶĚ͘
ŝĞ ůŝĞŐĞŶĚĞŶćŽůŝƐĐŚĞŶ^ĂŶĚĞĚĂƚŝĞƌĞŶŵŝƚϭϭ͕ϵцϬ͕ϵ ŬĂ ;ZŝƐƆϭϮϱϬϮϮͿ ŝŶĚĞŶĞŝƚƌĂƵŵ :ƺŶŐĞƌĞ
ƌǇĂƐďŝƐWƌćďŽƌĞĂů͘ďĞŶĨĂůůƐŝŶĚŝĞũƺŶŐĞƌĞƌǇĂƐĚĂƚŝĞƌƚĞŝŶ^ƚƺĐŬ,ŽůǌŬŽŚůĞ;ϭϭ͘ϵϱϴʹϭϮ͘ϱϮϰĐĂů͘
W͖ƌůͲϭϳϵϱϭͿĂƵƐĚĞŵĚĂƌƺďĞƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ///Ĩ,ŽƌŝǌŽŶƚ͘ĂƐŶĚĞĚĞƌćŽůŝƐĐŚĞŶŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ

















ŝů;^Ă͕ŚͿ ϭϬϬ Đŵ ϭϯϯϰʹϭϰϱϰ  ϲϮϬцϲϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϮϯ
ŽĚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐÆƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽůĂƵƐ&ůƵŐƐĂŶĚ
//ŝů;^ĂͿ ϭϰϬ Đŵ ϳϴϴϲʹϲϲϴϲ  ϵ͕ϯцϬ͕ϲŬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϮϰ
//ŝůǀ;^ĂͿ ϱϱ Đŵ ϵϲϴϲʹϴϬϴϲ  ϭϬ͕ϵцϬ͕ϴŬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϮϭ
///Ĩ͍;^Ă͕ĚͿ ϳϬĐŵ ϭϬϱϳϱʹϭϬϬϬϵ  ϭϬ͘ϯϱϳцϳϭĂ ƌůͲϭϳϵϱϭ


































ŝĞ ƌĞƐƚůŝĐŚĞŶ ϮϮDĞŝůĞƌ ďĞĨŝŶĚĞŶ ƐŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ <ƵůŵŝŶĂƚŝŽŶƐďĞƌĞŝĐŚĞŶ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞŶEtƵŶĚ ^
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞŶZŝŶŶĞŶƐŽǁŝĞĂƵĨĚĞŵ^ƉŽƌŶǌǁŝƐĐŚĞŶĚĞŶďĞŝĚĞŶdćůĞƌŶ͘ŶĚĞŶŵŝƚϱʹϭϬΣŵŝƚͲ














ƵŶĚ ,ĂŶŐŶĞŝŐƵŶŐƐŬĂƌƚĞ ;ƵŶƚĞŶͿ ĚĞƐ
ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ dƌŽĐŬĞŶƚĂůĞƐ͘ >ĂŐĞ ĚĞƌ
ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ YƵĞƌƉƌŽĨŝůĞ  ƵŶĚ 
ƐŽǁŝĞ ĚĞŶ ŝŶ ĚĞƌ hŵŐĞďƵŶŐ ĚŽŬƵͲ
ŵĞŶƚŝĞƌƚĞŶĞŚĞŵĂůŝŐĞŶDĞŝůĞƌƉůćƚǌĞŶ͘
ŝĞ ŐĞůď ŵĂƌŬŝĞƌƚĞŶ DĞŝůĞƌƉůćƚǌĞ ďĞͲ































WŽƐŝƚŝŽŶ͗ WůĂƚĞĂƵůĂŐĞ͕ ŝŵYƵĞƌƉƌŽĨŝů 
ĂƵĨŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶĞƌ͖ ůŝĐŬƌŝĐŚƚƵŶŐ E͕
















ĂƐ WƌŽĨŝů WZϭ ůŝĞŐƚ ŝŵ mďĞƌŐĂŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ ǀŽŶ ĚĞƌ ^ĂŶĚĞƌĨůćĐŚĞ ǌƵŵ dĂůŚĂŶŐ ĚĞƌ ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ
ZŝŶŶĞ;ďď͘ϰͲϯϯͿ͘
ŝĞŽďĞƌƐƚĞŶϯϬĐŵĚĞƐ^ƵďƐƚƌĂƚƉƌŽĨŝůƐďĞƐƚĞŚĞŶĂƵƐZĞŝŶƐĂŶĚĞŶ ;Ĩ^ŵƐͿŵŝƚĞŝŶĞŵƐĐŚǁĂĐŚďŝƐ
ŵŝƚƚĞůƐƚĂƌŬĞŶŶƚĞŝů ŬĂŶƚĞŶŐĞƌƵŶĚĞƚĞƌ &ĞŝŶŬŝĞƐĞ͘ŶĚĞƌĂƐŝƐĚĞƐ ĐŝƌĐĂϯϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶĞĐŬͲ
ƐĂŶĚĞƐ;^ƉͿŶŝŵŵƚĚĞƌDŝƚƚĞůͲƵŶĚ'ƌŽďŬŝĞƐŐĞŚĂůƚĚĞƵƚůŝĐŚǌƵ͘ŝĞĐŝƌĐĂϭϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶ͕ĂŶŶćͲ









ŐĞŚƚ ĚŝĨĨƵƐ ŝŶ ĚĞŶ ƌƉͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ƺďĞƌ͘Ğƌ ŐůĞŝĐŚŵćƘŝŐ ŚƵŵŽƐĞ ƌƉŚĂƚ ĞŝŶĞ ĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚ ĚƵŶŬĞůͲ
ďƌĂƵŶĞ &ĂƌďĞ ƐŽǁŝĞ ĞŝŶĞ ƐĐŚĂƌĨĞ ƵŶĚ ĞďĞŶĞ,ŽƌŝǌŽŶƚƵŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞ͘ hŶƚĞƌŚĂůď ĚĞƐ ƌƉͲ,ŽƌŝǌŽŶƚƐ
ĨŽůŐƚĚĞƌŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞĞƚǁĂϴĐŵŵćĐŚƚŝŐĞ͕ƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞ͕ƚĞŝůǁĞŝƐĞŵŝƚ^ĞƐƋƵŝŽǆŝĚĞŶĂŶŐĞͲ
ƌĞŝĐŚĞƌƚĞ ǀƐͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ͘ Ğƌ mďĞƌŐĂŶŐ ŝŶ ĚĞŶ ŐĞƌŝŶŐŵćĐŚƚŝŐĞŶ ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŝƐƚ ĚĞƵƚůŝĐŚ͘ /Ŷ ĐŝƌĐĂ






^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĞĚŝŵĞŶƚ ĂŶŐĞƐƉƌŽĐŚĞŶĞ͕ ƐĂŶĚŝŐĞ ;Ĩ^ŵƐͿ ^ƵďƐƚƌĂƚ ŝƐƚ ŝŶ ďĞŝĚĞŶ WƌŽĨŝůĞŶ ƵŶŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞƚ͘ /ŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵWƌŽĨŝůWZϭŝƐƚĚĞƌ'ƌŽďďŽĚĞŶĂŶƚĞŝůĚĞƵƚůŝĐŚŐĞƌŝŶŐĞƌ͘ŝĞǁĞŶŝŐĞŶĚŽͲ











ĞŝĚĞ ,ŽƌŝǌŽŶƚĞ ƐŝŶĚ ŝŵ ŽďĞƌĞŶ ĞƌĞŝĐŚ ƐƚĂƌŬ ĚƵƌĐŚǁƵƌǌĞůƚ͕ŵŝƚƚĞůŚƵŵŽƐ ƵŶĚ ƌƂƚůŝĐŚďƌĂƵŶ ŐĞͲ
Ĩćƌďƚ͘mďĞƌĞŝŶĞĚŝĨĨƵƐĞ,ŽƌŝǌŽŶƚƵŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞŐĞŚƚĚĞƌŚƐŝŶĚĞŶĞŝŶŚĞŝƚůŝĐŚŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶŐĞĨćƌďͲ
ƚĞŶ ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ƺďĞƌ͘ ŝĞ ,ĂƵƉƚǀĞƌǁŝƚƚĞƌƵŶŐƐǌŽŶĞ ŝƐƚ ĐŝƌĐĂ Ϯϱ ďŝƐ ϯϱĐŵ ŵćĐŚƚŝŐ͕ ƐĐŚǁĂĐŚ




ĂƐ ŝŶĚĞƌ dŝĞĨĞŶůŝŶŝĞ ĚĞƌƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶZŝŶŶĞĂŶŐĞůĞŐƚĞŽĚĞŶƉƌŽĨŝů ǌĞŝŐƚ ĞŝŶĞŶ ǌǁĞŝƐĐŚŝĐŚƚŝŐĞŶ
ƵĨďĂƵ͘ŝĞŽďĞƌƐƚĞ^ƵďƐƚƌĂƚƐĐŚŝĐŚƚďĞƐƚĞŚƚĂƵƐĞŝŶĞŵϱϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶ͕ƐĞŚƌŐĞƌŝŶŐŬŝĞƐĨƺŚƌĞŶͲ










/ŵ ĐŝƌĐĂ ϱϬĐŵ ŵćĐŚƚŝŐĞŶ <ŽůůƵǀŝĂůƐĂŶĚ ŝƐƚ ĞŝŶ <ŽůůƵǀŝƐŽůͲWŽĚƐŽů ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕ ĚĞƐƐĞŶ ĐŝƌĐĂ ϱĐŵ







,ŽůǌŬŽŚůĞƉĂƌƚŝŬĞů ƐŽǁŝĞ &ĞŝŶͲ ƵŶĚDŝƚƚĞůŬŝĞƐǁƵƌĚĞŶ ŝŶ ŐĞƌŝŶŐĞŶDĞŶŐĞŶ ŝŵDͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ĚŽŬƵͲ
ŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ŝĞůŝĞŐĞŶĚĞŶ^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĂŶĚĞǌĞŝŐĞŶŬĞŝŶĞ,ŝŶǁĞŝƐĞĂƵĨĞŝŶĞƉĞĚŽŐĞŶĞmďĞƌƉƌćͲ
ŐƵŶŐ͘ŝĞŐƌĂƵĞŶďŝƐŐĞůďůŝĐŚͲǁĞŝƘĞŶ ;Ϯ͕ϱzϳͬϰͿ͕ŚƵŵƵƐĨƌĞŝĞŶ^ĂŶĚĞǁĞƌĚĞŶĂůƐ ŝůͲ,ŽƌŝǌŽŶƚŐĞͲ
ŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ͘ Ğƌ ƐĐŚĂƌĨĞ͕ ĞďĞŶĞ ,ŽƌŝǌŽŶƚƺďĞƌŐĂŶŐ ;DͬŝůͿ ĚĂďĞŝ ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ ĚĞƌ
^ĐŚŝĐŚƚŐƌĞŶǌĞ;^ƵŬͬ^ŐĨͿ͘
ŝŶĞ ĂƵƐ ĚĞŵ <ŽůůƵǀŝƵŵ ;ϯϴĐŵͿ ĞŶƚŶŽŵŵĞŶĞ ϭϰͲWƌŽďĞ ;,ŽůǌŬŽŚůĞͿ ǁƵƌĚĞ ĂƵĨ ϭϰϲϬʹϭϲϱϬ












Ğƌ ϳĐŵ ŵćĐŚƚŝŐĞ͕ ĚĞƵƚůŝĐŚ ĂƵƐŐĞƉƌćŐƚĞ ĞͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ĚĞƐ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽůͲWƌŽĨŝůƐ ŚĂƚ ĞŝŶĞ
ŐůĞŝĐŚŵćƘŝŐƐĞŚƌŚĞůůŐƌĂƵĞ&ćƌďƵŶŐ͕ ŝƐƚƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐƵŶĚĚĞƵƚůŝĐŚǀŽŵĚĂƌĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞŶƐŚͲ
,ŽƌŝǌŽŶƚĂďŐĞŐƌĞŶǌƚ͘ĞƌĞďĞŶĨĂůůƐ ƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞƐŚͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŝƐƚ ĨůĞĐŬŝŐ͕ ƚĞŝůƐǁŽůŬŝŐĂƵƐŐĞͲ
ƉƌćŐƚ͕ǁŽďĞŝĚŝĞhŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞĚĞƐƌƂƚůŝĐŚďƌĂƵŶĞŶ,ŽƌŝǌŽŶƚĞƐĚŝĨĨƵƐƵŶĚƐƚĂƌŬǁĞůůŝŐŝƐƚ͘ĞƌĞƚǁĂ
ϮϱĐŵŵćĐŚƚŝŐĞƐǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŝƐƚŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶŐĞĨćƌďƚ͕ ƐƚĂƌŬĚƵƌĐŚǁƵƌǌĞůƚƵŶĚǌƵŵdĞŝůŚƵŵƵƐͲ


















ŶĂůŽŐ ǌƵŵ YƵĞƌƉƌŽĨŝů  ǁƵƌĚĞ Ăŵ dĂůƐĐŚůƵƐƐ ĚĞƌ ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ ZŝŶŶĞ ĞŝŶ ǁĞŝƚĞƌĞƐ YƵĞƌƉƌŽĨŝů
ĂŶŐĞůĞŐƚ ;ďď͘ϰͲϯϰͿ͘ĂƐĂƵĨĐŝƌĐĂϭϱϬŵ>ćŶŐĞĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚĞYƵĞƌƉƌŽĨŝů ůŝĞŐƚǌǁŝƐĐŚĞŶϳϯ͕ϱ










ŝĞ ŽďĞƌƐƚĞ ^ĞĚŝŵĞŶƚƐĐŚŝĐŚƚ ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ĞŝŶĞŵ ĞŶƚƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞŶ͕ ŬŝĞƐĨƺŚƌĞŶĚĞŶ ;ZĞŝŶͿ ĞĐŬƐĂŶĚ
;^ƉͿ͘ĂďĞŝŵĂƌŬŝĞƌƚŝŶďĞŝĚĞŶWƌŽĨŝůĞŶĞŝŶĞůŽƐĞ͕ĂƵƐ&ĞŝŶͲ͕DŝƚƚĞůƵŶĚ'ƌŽďŬŝĞƐĞŶ;ŝŶŬů͘tŝŶĚŬĂŶͲ
ƚĞƌͿďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ<ŝĞƐůĂŐĞĚŝĞ^ĐŚŝĐŚƚŐƌĞŶǌĞǌƵŵůŝĞŐĞŶĚĞŶƚĞŝůǁĞŝƐĞƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌƺďĞƌƉƌćŐƚĞŶ^ĂŶͲ
ĚĞƌƐĂŶĚ ;^ƐĚƌͿ͘ Ğƌ ĞĐŬƐĂŶĚ ŝŶ WƌŽĨŝů WZϲ ŝƐƚ ĐŝƌĐĂ ϯϬĐŵ ŵćĐŚƚŝŐ͕ ŬĂƵŵ ŬŝĞƐĨƺŚƌĞŶĚ ƵŶĚ








ϯͬϲͿ ƐŚͲ ďǌǁ͘ ŚƐͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ƺďĞƌ͘ hŶƚĞƌ ĚĞŵ ǌƵŵĞŝƐƚ ƐĂƵŵĂƌƚŝŐ ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞŶ ĞďĞŶĨĂůůƐ ƐƚĂƌŬ
ƐĂƵƌĞŶ͕ŵŝƚŝƐĞŶͲƵŶĚ,ƵŵŝŶƐƚŽĨĨĞŶĂŶŐĞƌĞŝĐŚĞƌƚĞŶ,ŽƌŝǌŽŶƚĨŽůŐƚĞŝŶŵĂǆŝŵĂůϮϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞƌ͕
ŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞƌ ;ϭϬzZ ϱͬϴͿ͕ ƐĐŚǁĂĐŚ ŚƵŵŽƐĞƌ ƐǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ͘ Ğƌ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ ŶĂŚĞǌƵ ŚƵŵƵƐͲ
ĨƌĞŝĞŝůǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚŝƐƚĚĞƵƚůŝĐŚŚĞůůĞƌƵŶĚƚĞŝůǁĞŝƐĞŚĞůůŐĞůďďŝƐŐƌĂƵŐĞĨůĞĐŬƚ;ϭϬzZϳͬϲƵŶĚϳͬϰͿ͘/Ŷ
ĚĞŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞŶ^ĂŶĚĞŶƚƌĞƚĞŶǀĞƌĞŝŶǌĞůƚŚĞůůĞZŽƐƚĨůĞĐŬĞŶĂƵĨ͘
ŵWƌŽĨŝů WZϳǁƵƌĚĞŶ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞŶ ^ƚĂŶĚŽƌƚ ĞǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚĚŝĞ'ĞŚĂůƚĞ ĚĞƌ ƉĞĚŽŐĞŶĞŶKǆŝĚĞďĞͲ
Ɛƚŝŵŵƚ;ƐŝĞŚĞŶŚĂŶŐϭͿ͘ĞƌŬƚŝǀŝƚćƚƐŐƌĂĚ;&ĞŽͬ&ĞĚͿƐŝŶŬƚŵŝƚǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞƌdŝĞĨĞ͘ĞƌŚƂĐŚƐƚĞ

















^ĐŚǁĞŵŵƐĂŶĚĞŶ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͘ ĂƐ ^ƵďƐƚƌĂƚƉƌŽĨŝů ŝƐƚ ďŝƐ ŝŶ ϰϬĐŵ dŝĞĨĞ ĂŶŚĂŶĚ ĚĞƐ &ĞŝŶďŽĚĞŶƐ
ŶŝĐŚƚ ǁĞŝƚĞƌ ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌďĂƌ͘ /Ŷ ĚĞŶ ƵŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞŶ ĨĞŝŶƐĂŶĚŝŐ ďŝƐ ŵŝƚƚĞůƐĂŶĚŝŐĞŶ ZĞŝŶƐĂŶĚĞŶ
ƚƌĞƚĞŶ&ĞŝŶŬŝĞƐĞŶƵƌƐƉŽƌĂĚŝƐĐŚƵŶĚƵŶƌĞŐĞůŵćƘŝŐĂƵĨ͘/ŶϰϬĐŵŬŽŶǌĞŶƚƌŝĞƌĞŶƐŝĐŚŐĞƌƵŶĚĞƚĞďŝƐ





Ğƌ WƌŽĨŝůĂƵĨďĂƵ ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ĞŝŶĞŵ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽů͘ Ğƌ ĞƚǁĂ ϱĐŵ ŵćĐŚƚŝŐĞ ŚĞůů ďŝƐ ĚƵŶŬĞů
ďƌĂƵŶĞ;ϭϬzZϯͬϮͿ͕ƐƚĞůůĞŶǁĞŝƐĞŐĞďůĞŝĐŚƚĞKďĞƌďŽĚĞŶͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ;ĞŚͿŝƐƚŵŝƚƚĞůŚƵŵŽƐ;Ϯ͕ϴ'Ğǁ͘Ͳ
йͿ ƵŶĚ ƐƚĂƌŬ ƐĂƵĞƌ ;Ɖ, ϯ͕ϴͿ͘ ĂƌƵŶƚĞƌ ĨŽůŐƚ ĞŝŶ ŐůĞŝĐŚŵćƘŝŐ ĚƵŶŬĞůŐĞůďůŝĐŚͲďƌĂƵŶĞƌ ;ϭϬzZ ϰͬϰͿ͕
ƐĐŚǁĂĐŚďŝƐŵŝƚƚĞůŚƵŵŽƐĞƌ;Ϯ͕ϯ'Ğǁ͘ͲйͿ͕ĐŝƌĐĂϭϱĐŵŵćĐŚƚŝŐĞƌŚ;D͍ͿͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ͘ŝĞ,ŽƌŝǌŽŶƚͲ
ƵŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞ ŝƐƚĚĞƵƚůŝĐŚƵŶĚƐƚĞůůĞŶǁĞŝƐĞĂƵƐŐĞĨƌĂŶǌƚ͘&ĞůĚďĞĨƵŶĚĞ͕ĚŝĞĞŝŶĞŬŽůůƵǀŝĂůĞmďĞƌƉƌćͲ
ŐƵŶŐĚĞƌ ^ĞŶŬĞĂŶǌĞŝŐĞŶ ŬƂŶŶƚĞŶ ĨĞŚůĞŶ ǌǁĂƌ͕ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ŬĂŶŶ ĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƐWƌŽĨŝůĂƵĨďĂƵƐĞŝŶĞ
ƐŽůĐŚĞ ĂƵĐŚ ŶŝĐŚƚ ĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ ǁĞƌĚĞŶ͘ Ğƌ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞ ĞƚǁĂ ϮϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞ ďƌćƵŶůŝĐŚͲ




























ƵƐ ƉĞĚŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ ^ŝĐŚƚ ƐŝŶĚ ďĞŝĚĞ ŽĚĞŶƉƌŽĨŝůĞ ĂůƐ WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞ ĂŶǌƵƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ /ŵ sĞƌͲ
ŐůĞŝĐŚŵŝƚĚĞŶŽďĞŶŐĞŶĂŶŶƚĞŶWƌŽĨŝůĞŶŝŵYƵĞƌƉƌŽĨŝůƵŶĚǌĞŝŐĞŶĚŝĞďĞŝĚĞŶWƌŽĨŝůĞũĞĚŽĐŚĚŝĞ
ďŝƐůĂŶŐĚĞƵƚůŝĐŚƐƚĞWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ͘ŝŶũĞǁĞŝůƐŚĞůůŐƌĂƵĞƌ͕ƚĞŝůǁĞŝƐĞǀŝŽůĞƚƚƐƚŝĐŚŝŐĞƌϯďŝƐϲĐŵŵćĐŚͲ
ƚŝŐĞƌ ĞͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ ĚĞŶ KďĞƌďŽĚĞŶ͘ ŝĞ ŐĞŶĞŝŐƚĞ ,ŽƌŝǌŽŶƚƵŶƚĞƌŐƌĞŶǌĞ ŝƐƚ ĚĞƵƚůŝĐŚ͕










ŶĞŶŝĐŚďĞƌŐĞ ;ǀŐů͘DZ/E<ϭϵϲϭͿ͘sŽŶĚŽƌƚĞƌƐƚƌĞĐŬƚĞƌ ƐŝĐŚ ĨćĐŚĞƌĂƌƚŝŐŶĂĐŚ^ƺĚǁĞƐƚĞŶƵŶĚ
ĚĂĐŚƚǀŽŶĐŝƌĐĂϭϭϬŵĂƵĨϳϱŵŵŝƚĞŝŶĞŵ'ĞĨćůůĞǀŽŶϬ͕ϱΣďŝƐϬ͕ϳΣĂď͘ƌƵŵƐĐŚůŝĞƘƚĚŝĞŐůĂǌŝĂůĞ
,ŽĐŚĨůćĐŚĞ ďĞŝ 'ƌŝĞƘĞŶ ďĞŝŶĂŚĞ ǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ͘ ŝĞ ŶĂŚĞǌƵ ĞďĞŶĞ &ůćĐŚĞ ǁŝƌĚ ŶƵƌ ŝŵ ƉƌŽǆŝŵĂůĞŶ
ĞƌĞŝĐŚǀĞƌĞŝŶǌĞůƚǀŽŶĨůĂĐŚĞŶ^ĞŶŬĞŶƵŶĚDƵůĚĞŶ͕ĚŝĞĚŝĞƵƐůćƵĨĞƌĚĞƌƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶdƌŽĐŬĞŶƚćͲ
ůĞƌ ĚĂƌƐƚĞůůĞŶ͕ ƵŶƚĞƌďƌŽĐŚĞŶ͘ /ŵĚŝƐƚĂůĞŶĞƌĞŝĐŚ ŝƐƚ ĚŝĞ ^ĂŶĚĞƌĨůćĐŚĞĚĂŶŶ ǀŽŶĚĞŶďĞƌĞŝƚƐ ďĞͲ
ƐĐŚƌŝĞďĞŶĞŶϴʹϭϬŵƚŝĞĨĞŶƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶdƌŽĐŬĞŶƚćůĞƌŶǌĞƌŐůŝĞĚĞƌƚ;ƐŝĞŚĞ<ĂƉ͘ϰ͘ϭ͘Ϯ͘ϭ͗ϳϱͿ͘
tŝĞ ďĞƌĞŝƚƐ ŝŵ <ĂƉ͘ Ϯ͘ϰ͘ϴ ĞƌůćƵƚĞƌƚ͕ ǁƵƌĚĞŶ ĂƵĨ ĚĞƌ ^ĂŶĚĞƌĨůćĐŚĞ ŝŵ'ĞďŝĞƚ ĚĞƐ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ
&ŽƌƐƚĞƐŵĞŚƌĞƌĞŚƵŶĚĞƌƚĞŚĞŵĂůŝŐĞDĞŝůĞƌƉůćƚǌĞĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚƵŶĚŵĞŚƌĞƌĞƚĂƵͲ
ƐĞŶĚǌǁĞŝĨĞůƐĨƌĞŝƉƌŽƐƉĞŬƚŝĞƌƚ;ǀŐů͘ZĞƚĂů͘ϮϬϭϱͿ͘ĂƐƌĞĂůƵŶĚŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĚĞƌdĂƵďĞŶĚŽƌͲ


































ŝĞ ĂŶ ĚŝĞƐĞŵ ^ƚĂŶĚŽƌƚ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞ WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞ ;ďď͘ ϰͲϯϱͿ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞ ĐŝƌĐĂ ϮϬĐŵ




ŵćĐŚƚŝŐĞŶ ŐĞůďůŝĐŚďƌĂƵŶĞŶ ;ϭϬzZϱͬϲͿ ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ĨŽůŐƚ ĚĞƌ ĚĞƵƚůŝĐŚ ŚĞůůͲ ďŝƐ ŐĞůďůŝĐŚ ŐĞĨůĞĐŬƚĞ














ĚĞƌDŝƚƚĞůƐĂŶĚĨƌĂŬƚŝŽŶϯϭϱʹϲϯϬђŵ ůŝĞŐƚĚĂďĞŝ Ƶŵ ĐĂ͘ ϭϮʹϭϱйŚƂŚĞƌ ĂůƐ ŝŶĚĞŶ ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞŶ
WƌŽďĞŶ ĂƵƐ WƌŽĨŝů d^Ϯ͘ ĂƐ ůŝĞŐĞŶĚĞ͕ ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞ ŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐŐĞƐƚĞŝŶ ;^ƐĚƌͿǁĞŝƐƚ ŝŶ ďĞŝĚĞŶ
ϴϲ





ĂƵĨ ĚĞŶ ŽďĞƌĞŶ ĞŶƚŝŵĞƚĞƌŶ ƐĂƵĞƌŐĞďůĞŝĐŚƚĞŶ ŚĞůůŐƌĂƵĞŶZĞůŝŬƚĂĐŬĞƌ ;ƌƉΣĞŚͿ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ
ŝƐƚ;ŝŶWϲϯƚůǁ͘ĂďŐĞƐĐŚŽďĞŶͿ͘ĞƌĐŝƌĐĂϭϮĐŵŵćĐŚƚŝŐĞ͕ƐĐŚǁĂĐŚŚƵŵŽƐĞ;Ϯ͕Ϭ'Ğǁ͘Ͳй'sͿ͕ĞŝŶͲ
ŚĞŝƚůŝĐŚďƌĂƵŶďŝƐĚƵŶŬĞůďƌĂƵŶ;ϭϬzZϯͬϮͿŐĞĨćƌďƚĞ,ŽƌŝǌŽŶƚŚĂƚĞŝŶĞƐĐŚĂƌĨĞ,ŽƌŝǌŽŶƚƵŶƚĞƌŐƌĞŶͲ





ďĞƐƚŝŵŵƚ͘ Ğƌ ŶƚĞŝů ĚĞƌ ƐĐŚůĞĐŚƚ ŬƌŝƐƚĂůůŝƐŝĞƌƚĞŶ͕ ŽǆĂůĂƚůƂƐůŝĐŚĞŶ ŝƐĞŶĨƌĂŬƚŝŽŶ ;&ĞKͿ ŝƐƚ ŝŵ



















ĂƐ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞ <ĂƌƚĞŶŵĂƚĞƌŝĂů ƵŵĨĂƐƐƚ ĚĞŶ ĞŝƚƌĂƵŵ ǀŽŶ ϭϳϳϰʹϭϵϵϱ ͕ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ǀĞƌǁĞŝƐƚ
PE/^,;ϭϵϵϴͿĚĂƌĂƵĨ͕ĚĂƐƐ'ƌŝĞƘĞŶŝŶĚĞŶtĂůĚƵŶŐĞŶĚĞƐŵƚĞƐWĞŝƚǌ;ǌ͘͘ĚĞŵ<ƂŶŝŐůŝĐŚdĂƵͲ
ďĞŶĚŽƌĨĞƌ &ŽƌƐƚͿ ƐĞŝƚ ϭϱϱϰZĂĨĨͲ ƵŶĚ >ĞƐĞŚŽůǌƌĞĐŚƚĞďĞƐĂƘ͘ ^ĞůďŝŐĞƌ ĨŽůŐĞƌƚĚĂƌĂƵƐ͕ĚĂƐƐĚĞƌ
tĂůĚĂŶƚĞŝůŝŵϭϲ͘:Ś͘ŶŽĐŚǁĞŝƚĂƵƐŐĞƌŝŶŐĞƌƐĞŝŶŵƵƐƐƚĞĂůƐŝŶĚĞƌ<ĂƌƚĞǀŽŶϭϳϳϰ;sZdϭϳϳϰͿ





















































































ŐĞĂƌďĞŝƚĞƚ͘ >ĞĚŝŐůŝĐŚ ĚĞƌ ǀĞƌďůŝĞďĞŶĞ ĞůͲǀͲmďĞƌŐĂŶŐƐŚŽƌŝǌŽŶƚ ǌĞŝŐƚ ƐĞŝŶĞ ǆŝƐƚĞŶǌ ĂŶ͘ ƌ ǌĞŝŐƚ
ĞŝŶĞ ĚĞƵƚůŝĐŚĞ͕ ĚƵƌĐŚ sĞƌďƌĂƵŶƵŶŐ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚĞ ŐĞůďůŝĐŚͲďƌĂƵŶĞ ;ϭϬzZ ϱͬϲͲϰͿ &ćƌďƵŶŐ͕ ĚŝĞ





ƚͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ;dŽŶŐĞŚĂůƚĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ϵʹϭϴD͘ͲйͿ ǀŽůůǌŝĞŚƚ ƐŝĐŚ ƺďĞƌ ĚĞŶ sĞƌǌĂŚŶƵŶŐƐŚŽƌŝǌŽŶƚ Ͳ
Ğůнƚ͘ Ğƌ ĞƚǁĂ ϭϬʹϮϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞ͕ ƐƚĂƌŬ ƵŶƌĞŐĞůŵćƘŝŐ ĂƵƐŐĞƉƌćŐƚĞ ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ

























mďĞƌŐĂŶŐƐďĞƌĞŝĐŚ ǌƵŵ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ ^ĂŶĚĞƌ͕ ŝŶŶĞƌŚĂůď ĚĞƌ 'ƌŝĞƘĞŶĞƌ ,ĞŝĚĞ ;'ĞŵĞŝŶĚĞǁĂůĚͿ
ĂŶŐĞůĞŐƚ;ďď͘ϰͲϯϳͿ͘ĂƐ'ĞďŝĞƚŝƐƚĚƵƌĐŚĞŝŶŬůĞŝŶĞƐĞƚǁĂϲ͕Ϯ,ĞŬƚĂƌŐƌŽƘĞƐ&ůƵŐƐĂŶĚĂƌĞĂůĐŚĂͲ
ƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƚ͕ ĚĂƐĞŝŶĞĂŶŶćŚĞƌŶĚϯϱϬŵE^ƵŶĚϮϬϬŵKͲtƌƐƚƌĞĐŬƵŶŐĂƵĨǁĞŝƐƚ͘ĂƐƌĞĂůŵŝƚ







ďŝƐϯϱŵEͲ^ƵŶĚϯϬďŝƐ ϰϬŵKͲtƵƐĚĞŚŶƵŶŐŚĂƚ ƐŝĞĞŝŶĞ ŐůĞŝĐŚĨƂƌŵŝŐĞ͕ ŬƌĞŝƐćŚŶůŝĐŚĞ&Žƌŵ͘
tĞŝƚĞƌĞ͕ ŝŶ ĚĞƌ hŵŐĞďƵŶŐ ďĞĨŝŶĚůŝĐŚĞ <ƵƉƉĞŶ ǁŝĞƐĞŶ ĚĂŐĞŐĞŶ ĞŝŶĞ ƐƚćƌŬĞƌ ĂƵƐŐĞƉƌćŐƚĞ KƐƚͲ
tĞƐƚ ƌƐƚƌĞĐŬƵŶŐ ĂƵĨ͘ ŝĞ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ƺďĞƌĚĞĐŬĞŶ ĞŝŶĞŶ ĨŽƐƐŝůĞŶ KďĞƌďŽĚĞŶ ĚĞƌ ďĞŝ ĐŝƌĐĂ ϮϮŵ




ǁĂ ϭϬϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶ͕ ŶĂĐŚEŽƌĚĞŶ ƵŶĚ ^ƺĚĞŶ ĨůĂĐŚĞƌǁĞƌĚĞŶĚĞŶ ŚŽůŽǌćŶĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ;ǀŐů͘
ďď͘ϰͲϰϯͿ͘^ŝĞďĞƐŝƚǌĞŶĞŝŶĞŐĞůďůŝĐŚͲďŝƐĨĂŚůďƌĂƵŶĞ&ĂƌďĞ;ϭϬzZϲͲϳͬϰͿ͕ƐŝŶĚĨĞŝŶŬŝĞƐĨƌĞŝƵŶĚďĞͲ





ŵćĐŚƚŝŐĞ͕ ĨĞŝŶŬŝĞƐĨƺŚƌĞŶĚĞ ^ĐŚŝĐŚƚ ŝƐƚ ĞŶƚƐĐŚŝĐŚƚĞƚ͕ ŚĞƚĞƌŽŐĞŶ ƵŶĚǁĞŝƐƚ ŐĞŐĞŶƺďĞƌ ĚĞŵ &ůƵŐͲ
ƐĂŶĚĞƌŚƂŚƚĞdŽŶͲƵŶĚ^ĐŚůƵĨĨŐĞŚĂůƚĞĂƵĨ͘Dŝƚ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞƌdŝĞĨĞŶŝŵŵƚĚĞƌ^ĐŚůƵĨĨŐĞŚĂůƚǀŽŶ
ϰ͕ϲĂƵĨϭ͕ϲD͘ͲйĂď͘/ŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶǁĞŝƐƚĚĞƌĞĐŬƐĂŶĚĞŝŶĞŶŚƂŚĞƌĞŶ&ĞŝŶƐĂŶͲ
ĚĂŶƚĞŝů ĂďĞƌ ĞŝŶĞŶŶŝĞĚƌŝŐĞƌĞŶDŝƚƚĞůƐĂŶĚĂŶƚĞŝů ĂƵĨ͘ŝĞ'ƌŽďƐĂŶĚĨƌĂŬƚŝŽŶ ůŝĞŐƚŵŝƚ ϭϬʹϮϬD͘Ͳй
ĚĞƵƚůŝĐŚƺďĞƌĚĞƌĚĞƐ&ůƵŐƐĂŶĚĞƐƵŶĚŐĞŚƚŵŝƚĞŝŶĞƌƵŶĂŚŵĞĚĞƌ'ƌŽďďŽĚĞŶĨƌĂŬƚŝŽŶ;Ĩ'ͿĞŝŶŚĞƌ͘
ĞŶmďĞƌŐĂŶŐǀŽŵĞĐŬƐĂŶĚ;^ƉͿǌƵŵůŝĞŐĞŶĚĞŶ'ĞƐĐŚŝĞďĞůĞŚŵ;>ŐͿŵĂƌŬŝĞƌƚĞŝŶĞǁŝŶĚŬĂŶƚĞƌͲ















ǁŝĐŬĞůƚ ;ŚĞͲŝůͲ,ŽƌŝǌŽŶƚͿ͘ ŝĞ ďĞŐŝŶŶĞŶĚĞ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ǌĞŝŐƚ ƐŝĐŚ ůĞĚŝŐůŝĐŚ ĂŶŚĂŶĚ ĞŝŶĞƐ ĞƚǁĂ
ϮĐŵ ĚƺŶŶĞŶ͕ ƐĐŚǁĂĐŚ ŐĞďůĞŝĐŚƚĞŶ ^ĂƵŵĞƐ ƵŶƚĞƌŚĂůď ĚĞƌ ƐƚĂƌŬ ŐĞƐƚƂƌƚĞŶ 'ƌĂƐŶĂƌďĞ͘ ŝĞ Ɖ,ʹ
tĞƌƚĞ;ĐĂ͘ϰ͕ϯͿƐŽǁŝĞĚŝĞtĞƌƚĞĚĞƐ'ůƺŚǀĞƌůƵƐƚĞƐ;ĐĂ͘Ϭ͕ϱD͘ͲйͿǌĞŝŐĞŶĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐŝŵŐĞƐĂŵͲ
ƚĞŶǀĞƌƚŝŬĂůĞŶWƌŽĨŝůǀĞƌůĂƵĨ;ŝůͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞͿŬĞŝŶĞƵĨĨćůůŝŐŬĞŝƚĞŶ͘
ŝĞ ǀŽŶ ĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ďĞŐƌĂďĞŶĞ ĨŽƐƐŝůĞ WƐĞƵĚŽŐůĞǇͲ&ĂŚůĞƌĚĞ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶ ĞƚǁĂ ϭϱĐŵ
ŵćĐŚƚŝŐĞŶ͕ ĨůĞĐŬŝŐĞŶ͕ ŚŽůǌŬŽŚůĞĨƺŚƌĞŶĚĞŶ KďĞƌďŽĚĞŶ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ͘ ŝĞ ,ŽƌŝǌŽŶƚŵćĐŚƚŝŐŬĞŝƚ








ƌƵŶƚĞƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ ƚͲ^ǁ ,ŽƌŝǌŽŶƚ ϭDͲй͘ sĞƌĞŝŶǌĞůƚ ĂƵĨƚƌĞƚĞŶĚĞ ŚĞůůĞ ZŽƐƚĨůĞĐŬĞŶ ŐĞŚĞŶ ĂŶ ĚĞƌ
'ƌĞŶǌĞĞĐŬƐĂŶĚͬ'ĞƐĐŚŝĞďĞůĞŚŵŝŶĞŝŶĞƐƚĂƌŬĞDĂƌŵŽƌŝĞƌƵŶŐĚĞƐ^ƵďƐƚƌĂƚĞƐƺďĞƌ;&ůćĐŚĞŶĂŶƚĞŝͲ
ůĞхϯϬйͿ͘













ĂůƚĞƌ ĚŝĞ ĂŐƌĂƌŝƐĐŚ ŐĞŶƵƚǌƚĞŶ &ůćĐŚĞŶ ďǌǁ͘ ŐĞƌŽĚĞƚĞŶ &ůćĐŚĞŶ Ăŵ ŐƌƂƘƚĞŶ ǁĂƌĞŶ ;ƐŝĞŚĞ
<ĂƉ͘Ϯ͘ϰ͘ϳ͗ϮϬĨͿ͕ ŝƐƚ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ŬŬƵŵƵůĂƚŝŽŶ ĚĞƐǁĞƐƚůŝĐŚ ŐĞůĞŐĞŶĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚĞƐ Ĩƺƌ ĚŝĞƐĞ Ğŝƚ
ĂŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͘dƌŽƚǌĚĞƌďĞŝĚĞŶďƐŽůƵƚĚĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶŬĂŶŶĞŝŶĞŶĞƵǌĞŝƚůŝĐŚĞ'ĞŶĞƐĞďǌǁ͘ZĞŵŽďŝůŝͲ
ƐŝĞƌƵŶŐďĞƌĞŝƚƐǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞƌ;ŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞƌ͍Ϳ&ůƵŐƐĂŶĚĂƌĞĂůĞŶŝĐŚƚĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶǁĞƌĚĞŶ͘^Ž
ďĞƌŝĐŚƚĞŶZ',h^ ;ϭϴϲϱͿ ƐŽǁŝĞPE/^, ;ϭϵϵϴͿ ǀŽŶ &ůƵŐƐĂŶĚǀĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶ ĂƵĨ ĚĞƌ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ
ƵŵĚĂƐϭϴ͘:Ś͘
/ŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌǌƵĚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶďĞŝ:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;ǀŐů͘<ĂƉ͘ϰ͘ϭ͘ϭͿŝƐƚĨƺƌĚŝĞ'ĞŶĞƐĞĚĞƌ'ƌŝĞƘĞŶĞƌ








/ŵ ^ŽŵŵĞƌ ϮϬϭϮǁƵƌĚĞ ŝŶ ƌŐćŶǌƵŶŐ ǌƵ ĚĞŶ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ 'ƌĂďƵŶŐĞŶ ĚŝĞ ^ŽŶĚĂŐĞϭ ƵŶƚĞƌ
ŐĞŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ 'ĞƐŝĐŚƚƐƉƵŶŬƚĞŶ ƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚ ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͘ ŝĞ ^ŽŶĚĂŐĞ ďĞĨŝŶĚĞƚ









ƐĐŚǁĞŵŵĨćĐŚĞƌƐ ǌƵǌƵŽƌĚŶĞŶ ;ǀŐů͘ďď͘ϮͲϰ͗ϭϬͿ͘ĂƐtĂůĚŐĞďŝĞƚ ŝƐƚĚƵƌĐŚ ƐĐŚǁĂƌŵĂƌƚŝŐĂƵĨƚƌĞͲ
ƚĞŶĚĞ>ćŶŐƐͲƵŶĚ^ƚƌŝĐŚĚƺŶĞŶƐŽǁŝĞǀĞƌĞŝŶǌĞůƚĞtĂůůĚƺŶĞŶĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƚ͕ĚŝĞŵĞŚƌŚĞŝƚůŝĐŚtͲK
ďǌǁ͘ ^tͲE ŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚ ƐŝŶĚ͘ ŝĞ ^ŽŶĚĂŐĞǁƵƌĚĞ ŝŶ ĞŝŶĞƌ ĐŝƌĐĂ Ϯŵ ŚŽŚĞŶ͕ Ͳt ĂƵƐŐĞƌŝĐŚƚĞƚĞŶ͕
ĨůĂĐŚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞƌŚĞďƵŶŐ ĂŶŐĞůĞŐƚ͘ /Ŷ ƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌĞƌĞ EćŚĞ ĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞ ǁƵƌĚĞŶ ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞ
ƐƉćƚŶĞŽůŝƚŚƐŝĐŚĞďŝƐĨƌƺŚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞ&ƵŶĚƉůćƚǌĞĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ;ǀŐů͘dĂď͘ϰͲϭϮͿ͘
dĂď͘ϰͲϭϮ ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞĞĨƵŶĚĞŝŶĚŝƌĞŬƚĞƌEćŚĞǌƵ^ŽŶĚĂŐĞϭ;ǀŐů͘ďď͘ϰͲϰϰͿ











EĞƵĞŶĚŽƌĨϮϱ ^ŝĞĚůƵŶŐ ^ĐŚŶƵƌŬĞƌĂŵŝŬ <ĞƌĂŵŝŬ͕^ŝůĞǆ͕ǀĞƌďƌĂŶŶƚĞ
<ŶŽĐŚĞŶ












ůĞ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐǌƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐ ƐĐŚůŝĞƘĞŶ ;^dZ,> ϮϬϭϮ͕ ƐŝĞŚĞ ŶŚĂŶŐ  ϮͿ͘ ĂďĞŝ ĚĞƵƚĞƚ ĚĞƌ





ƵƐƉƌćŐƵŶŐ͕ ĚĂƐ ĂůůŐĞŵĞŝŶĞ ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ ,ƂŚĞŶůĂŐĞ ĚĞƌ ŽƌŐĂŶŽŐĞŶĞŶ >ĂŐĞŶ ďĞŝ
ĐŝƌĐĂϲϮŵƺEEůĂƐƐĞŶ͕ĞŶƚŐĞŐĞŶĚĞƌǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶϭϰͲůƚĞƌ͕ĞŝŶĞŝŶŽƌĚƵŶŐDƵĚĚĞĂůƐƐŽŐĞŶĂŶŶͲ
ƚĞ ͣ>ŝĞŐĞŶĚĞDƵĚĚĞ͞ ĂůƐ ƐĞŚƌǁĂŚƌƐĐŚĞŝŶůŝĐŚ ŐĞůƚĞŶ ;<m,EZ ϮϬϭϮ͕ ^dZ,> ϮϬϭϮ͖ŵĚů͘Ϳ͘ &ƺƌ ĚŝĞ
ŝŶƐƚƵĨƵŶŐĂůƐͣ>ŝĞŐĞŶĚĞDƵĚĚĞ͞ŽĚĞƌͣ,ĂŶŐĞŶĚĞDƵĚĚĞ͞ƐƉƌŝĐŚƚĚŝĞǁĞŝĐŚƐĞůƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞsĞŐĞͲ
ƚĂƚŝŽŶƐǌƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐ͕ǁŽďĞŝĚĞƌŚŽŚĞŶƚĞŝůƉƌćƋƵĂƌƚćƌĞƌWŽůůĞŶĚŝĞƵĨĂƌďĞŝƚƵŶŐƵŶĚhŵůĂͲ
ŐĞƌƵŶŐ ĚĞƐ DĂƚĞƌŝĂůƐ ďĞůĞŐƚ ;^dZ,> ϮϬϭϮͿ͘ ŝĞ ďůĂŐĞƌƵŶŐ ĚŝĞƐĞƌ ůŝŵŶŝƐĐŚͲĨůƵǀŝĂƚŝůĞŶ mďĞƌĨůƵͲ
ƚƵŶŐƐƐĞĚŝŵĞŶƚĞ ĞƌĨŽůŐƚĞ ĚĞŵŶĂĐŚ ŝŵ ƵŐĞ ĚĞƌ KďĞƌĞŶ ^ƉƌĞĞƐĐŚǁĞŵŵĨćĐŚĞƌŐĞŶĞƐĞ͕ ĚŝĞ ĚĞŶ




















ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ĚŝĞ ŝŵ WƌŽĨŝů ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚĞ ŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ǀĞƌůĂŐĞƌƚĞŶ ,ƵŵŝŶƐƚŽĨĨĞ ĂŶ ĚĞŶ












KďĞƌďŽĚĞŶŚŽƌŝǌŽŶƚ WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͕ ĚŝĞ ĞŝŶĞ ůĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ EƵƚǌƵŶŐ ĚĞƐ ƌĞĂůƐ
ďĞůĞŐĞŶƵŶĚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞ'ƌĂďƵŶŐƐďĞĨƵŶĚĞƐƚƂƌĞŶ͘
ƵĨĚĞŶWĨůƵŐŚŽƌŝǌŽŶƚ ĨŽůŐƚ ĞŝŶ ĞƚǁĂϱĐŵ ƚĞŝůǁĞŝƐĞ ĂƵĐŚ ŐĞƌŝŶŐŵćĐŚƚŝŐĞƌĞƌŚĞůůĞƌĞͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ͕
ĚĞƌĚƵƌĐŚĞŝŶĞĚĞƵƚůŝĐŚĞƵŶĚŐĞƌĂĚĞ,ŽƌŝǌŽŶƚŐƌĞŶǌĞŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚŝƐƚ͘Ğƌ,ƵŵƵƐŐĞŚĂůƚůŝĞŐƚŝŶ
ĚŝĞƐĞŵ,ŽƌŝǌŽŶƚ ďĞŝ ĐŝƌĐĂ Ϭ͕ϱD͘Ͳй ƵŶĚ ƐƚĞŝŐƚ ŝŵ ĚĂƌĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞŶ ǀƐͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŐĞƌŝŶŐĨƺŐŝŐ ĂƵĨ
Ϭ͕ϴD͘ͲйĂŶ͘ĞƌĞƚǁĂϭϱĐŵŵćĐŚƚŝŐĞǀƐͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ ŝƐƚ͕ ŝŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌ ǌƵĚĞŶĚĂƌƵŶƚĞƌƵŶĚĚĂͲ
ƌĂƵĨĨŽůŐĞŶĚĞŶ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŶŵŝƚŝŶǌĞůŬŽƌŶŐĞĨƺŐĞ͕ĚƵƌĐŚƚĞŝůǁĞŝƐĞĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞŝƐĞŶŬŽŶŬƌĞƚŝŽŶĞŶ














ŐĞƌŶ͘ ŝĞƐĞ ^ĐŚŝĐŚƚ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ĚĞŵ &ůƵŐƐĂŶĚ ǌƵǌƵƌĞĐŚŶĞŶ͕ ǌĞŝŐƚ ũĞĚŽĐŚ ĂƵĐŚ ŬĞŝŶĞ ĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ

















































































































Ŷ ĚĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ ĚĞƌ ^ŽŶĚĂŐĞϭ ǁƵƌĚĞŶ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ƐĞĐŚƐK^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĂĐŚƚϭϰͲ
ĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘ ŝŶĞ mďĞƌƐŝĐŚƚ ĚĞƌ ĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ůŝĞĨĞƌƚ ďď͘ ϰͲϰϱ ŝŶ sĞƌďŝŶĚƵŶŐŵŝƚ
dĂď͘ϰͲϭϯ͘ŝĞĂŶĚĞŶůŝĞŐĞŶĚĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ;ŝŶŚĞŝƚϭͿĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶϭϰͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ;,ŽůǌŬŽŚͲ


















ϭ ϲϳ͕Ϯ ϭϰ ŝů ϭϬϯϱʹϭϮϰϳ ϴϴϬцϰϳ ƌůͲϭϳϭϳϱ Ͳ
ϵ ϲϲ͕ϴ K^> ŝů ϭϴϮϱʹϭϴϱϯ ϭϴϬцϭϬ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϯ н
ϯ ϲϱ͕ϲ ϭϰ ŝů ϭϯϯʹϯϴϯ ϭϳϲϵцϱϬ ƌůͲϭϳϭϳϲ Ͳ
ϭϬ ϲϱ͕ϱ K^> ŝů ϭϳϮϰʹϭϳϲϰ ϮϳϬцϮϬ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϰ н
ϰ ϲϱ͕Ϯ ϭϰ ŝů ϱϲϯϱʹϱϰϳϮ ϲϱϵϰцϲϭ ƌůͲϭϳϭϳϳ Ͳ
ϭϭ ϲϱ͕Ϯ K^> ŝů ϭϲϴϰʹϭϳϮϰ ϯϭϬцϮϬ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϱ н
ϱ ϲϱ͕Ϭ ϭϰ //ĨŚ ϵϵϭʹϭϭϴϲ ϵϱϵцϰϵ ƌůͲϭϳϭϳϴ н
Ϯ ϲϲ͕Ϭ ϭϰ //ĨŚ ϲϱϲʹϴϳϰ ϭϮϳϴцϰϵ ƌůͲϭϳϭϴϮ н
ϭϮ ϲϰ͕ϴ K^> //Ś ϭϮϯϴϲʹϵϵϴϲ ϭϯϮϬϬцϭϮϬϬ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϲ Ͳ
ϭϯ ϲϯ͕ϲ K^> //Ś ϵϰϴϲʹϴϬϴϲ ϭϬϴϬϬцϳϬϬ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϳ Ͳ
ϭϰ ϲϮ͕ϴ K^> //Ś ϭϭϱϴϲʹϵϳϴϲ ϭϮϳϬϬцϵϬϬ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϴ н
ϲ ϲϮ͕ϴ ϭϰ //ŝů ϯϳϯϲϯʹϯϰϴϴϰ ϯϯϴϭϲцϰϰϱ ƌůͲϭϳϭϳϵ Ͳ
ϳ ϲϮ͕ϱ ϭϰ //ŝů ϰϬϰϭϴʹϯϴϰϭϱ ϯϲϵϬϮцϱϴϲ ƌůͲϭϳϭϴϬ Ͳ
ϴ ϲϮ͕Ϭ ϭϰ //ŝů ϰϮϰϮϭʹϰϬϬϴϲ ϯϵϭϬϭцϳϯϳ ƌůͲϭϳϭϴϭ Ͳ









ĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ;Eƌ͘ ϰ͕ ƌůͲϭϳϭϳϳ ƵŶĚ Eƌ͘ ϭϭ͕ ZŝƐƆ ϭϮϱϬϬϱ ƐŽǁŝĞ Eƌ͘ ϭ͗ ƌůͲϭϳϭϳϱ ƵŶĚ Eƌ͘ ϵ͗ ZŝƐƆ
ϭϮϱϬϬϯͿ ǌĞŝŐĞŶǁŝĚĞƌƐƉƌƺĐŚůŝĐŚĞ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ͗tćŚƌĞŶĚ ĚŝĞ ϭϰͲŶůĂǇƐĞŶ ŝŶ ĚŝĞ ĨƌƺŚĞ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ











Ž͘ůŝ͗͘ 'ĞƐĂŵƚĂŶƐŝĐŚƚ ĚĞƌ^ŽŶĚĂŐĞϭ ;ůŝĐŬƌŝĐŚƚƵŶŐ




DƵĚĚĞŚŽƌŝǌŽŶƚ ŝŵ >ŝĞŐĞŶĚĞŶ ŝƐƚ ŚŝĞƌ ĞďĞŶĨĂůůƐ ƐĞŚƌ
ĚĞƵůƚŝĐŚ ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ͘ ŝĞ ŐĞůďůŝĐŚĞŶ ŚŽůŽǌćŶĞ &ůƵŐͲ
ƐĂŶĚĞĞƌŽĚŝĞƌƚĞŶĚĞŶƵƌƐƉƌƺŶŐůŝĐŚǀŽƌŚĂŶĚĞŶŽĚĞŶ




ĐĂ͘ ϯϬĐŵŵćĐŚƚŝŐĞŶ ĨůƵǀŝĂůĞŶ ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ŝŵ >ŝĞͲ
















ƚŽŐƌĂƉŚŝĞƌƚ ;ǀŐů͘ďď͘ ϰͲϰϴ͗ϭϬϱͿ͘ŶŚĂŶĚĚĞƌ ĂŬƚƵĞůůĞŶ<ĂƌƚĞŶĚĂƌƐƚĞůůƵŶŐ ƐŝŶĚĚŝĞƵƐŵĂƘĞĚĞƐ



















ĂƐWƌŽĨŝůt^ϭĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ŝŵƵĨďĂƵ ŝŵtĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶĚĞŶWƌŽĨŝůĞŶĚĞƐ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚĞƐ ŝŵdŐď͘
:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;ǀŐů͘<ĂƉ͘ϰ͘ϭ͘ϭ͗ϯϳͿ͘DĞŚƌĞƌĞĞǌŝŵĞƚĞƌŵćĐŚƚŝŐĞŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;ŝŶĚŝĞƐĞŵ




PE/^, ϮϬϭϯͿ͘ ĞŵĞƌŬĞŶƐǁĞƌƚ ŝƐƚ ŚŝĞƌďĞŝ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ &ƵŶĚ ĞŝŶĞƐ ĞŝƐĞƌŶĞŶ WĨůƵŐďĞƐĐŚůĂŐĞƐ ƵŶĂďͲ












ƐĐŚĂĨƚĞƚ͘ŝĞƐďĞůĞŐĞŶƐŽǁŽŚůĚŝĞĂƚŝĞƌƵŶŐ ŝŵ // ĨƉͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĂůƐĂƵĐŚĚŝĞĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶĞͲ
ĨƵŶĚĞ;WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶͬWĨůƵŐďĞƐĐŚůĂŐͿ͘
/ŵ^ƉćƚͲďŝƐ,ŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌĞƌĨŽůŐƚĞĚŝĞćŽůŝƐĐŚĞhŵďŝůĚƵŶŐƵŶĚEĞƵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐĚĞƐZĞůŝĞĨƐ͘KĨͲ
ĨĞŶďĂƌ ĨĂŶĚĞŶ ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚĞ^ĂŶĚĂƵĨǁĞŚƵŶŐĞŶ ƐƚĂƚƚ͕ĚĞƌĞŶhƌƐƉƌƵŶŐǁĞƐƚůŝĐŚĞďŝƐ ƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚĞ














ŝů;^Ă͕ŚͿ ϯϬĐŵ ϭϰϳϰʹϭϱϯϰ  ϱϭϬцϯϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϬϵ
//ŝů;^Ă͕ŚͿ ϭϲϬĐŵ ϭϱϮϰʹϭϱϴϰ  ϰϲϬцϯϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϬ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ĐĂ͘ϯϬϬ Đŵ ϭϯϮϰʹϭϰϮϰ  ϲϰϬцϱϬĂ ZŝƐƆϭϮϱϬϭϵ
ŝů;^Ă͕ŚͿ ĐĂ͘ϯϬϬ Đŵ ϴϳϵʹϭϬϮϰ  ϭϬϴϲцϰϬĂ ƌůͲϭϳϵϱϬ

































































ƚŝƐĐŚ ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ ƵŶĚ ĞŝŶĞ ƉĞĚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ŝŶŽƌĚŶƵŶŐ ĚĞƌ WƌŽĨŝůĞ ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ Ŷ ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ
DĂƚĞƌŝĂůŝĞŶ ;,ŽůǌŬŽŚůĞ͕ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞͿ ǁƵƌĚĞŶ ϭϰͲ ƐŽǁŝĞ K^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ͘ /Ŷ ĚĞŶ
ĨŽůŐĞŶĚĞŶ<ĂƉŝƚĞůŶĞƌĨŽůŐƚĚŝĞŝƐŬƵƐƐŝŽŶĚĞƌƌŐĞďŶŝƐƐĞ ŝŵ,ŝŶďůŝĐŬĂƵĨĚŝĞƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞďͲ
ĨŽůŐĞ ĚĞƌ ƉĞĚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ^ƚĞůůƵŶŐ ĚĞƌ ^ĞĚŝŵĞŶƚĂďůĂŐĞƌƵŶŐ ŝŵ
<ŽŶƚĞǆƚĚĞƌ>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
ϱ͘ϭ ^ĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝĞ
/Ŷ ĚĞŶ ĚƌĞŝ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞŶ ǁƵƌĚĞŶ ĨƺŶĨ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ƐĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ŝŶŚĞŝƚĞŶ
ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ Ğƌ 'ĞƐĐŚŝĞďĞŵĞƌŐĞů ĚĞƌ ŐůĂǌŝĂůĞŶ 'ƌŝĞƘĞŶĞƌ ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ ^ĂŶĚĞƌƐĞĚŝͲ
ŵĞŶƚĞ ĚĞƐ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ ^ĂŶĚĞƌƐǁĞƌĚĞŶ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞŶĞĐŬƐĂŶĚ ƺďĞƌůĂŐĞƌƚ͘ ŝĞ ǌǁĞŝƚĞ ŝŶŚĞŝƚ
ďŝůĚĞŶĚŝĞ ĨůƵǀŝĂƚŝůĞŶďǌǁ͘ŐůĂǌŝĨůƵǀŝĂƚŝůĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĞĚĞƌdĂůƐĂŶĚƚĞƌƌĂƐƐĞ ;ǀ͘Ă͘dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͿ
ƐŽǁŝĞĚĞƐĂƌƵƚŚĞƌhƌƐƚƌŽŵƚĂůĞƐ;dŐď͘ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚͿ͘ĂƌĂƵĨĨŽůŐĞŶŝŶďŚćŶŐŝŐŬĞŝƚǀŽŶĚĞƌ>ŽͲ
ŬĂůŝƚćƚƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞƐŽǁŝĞŚŽůŽǌćŶĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ͘





ĞƌĞŝƚƐ h^^DZ Ğƚ Ăů͘ ;ϭϵϵϴͿ ŚĂďĞŶ ĚĂƌĂƵĨ ŚŝŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĞŝŶĞ ƐŝŶŶǀŽůůĞ hŶƚĞƌŐůŝĞĚĞƌƵŶŐ
ƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞƌ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ĨĂǌŝĞůůĞŶ 	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ŬĂƵŵŵƂŐůŝĐŚ ŝƐƚ͘ ŝĞ ŐƌƂƘƚŵƂŐůŝͲ















ŵĞŶƚŝĞƌƚĞ ĞƚǁĂ ϯϬ ďŝƐ ϱϬĐŵ ŵćĐŚƚŝŐĞ ;'ĞƐĐŚŝĞďĞͲͿ ĞĐŬƐĂŶĚ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞ ƉĞƌůƐĐŚŶƵƌĂƌƚŝŐĞ










ƵŶĚ ǁĞŝƐĞŶ ĂƵĨ ŵĞŚƌ ŽĚĞƌ ǁĞŶŝŐĞƌ ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐͲ ƵŶĚ ƐĐŚŶĞĞĨƌĞŝĞŶ &ůćĐŚĞŶ ƵŶƚĞƌ ƚƌŽĐŬĞŶͲ
ŬĂůƚǌĞŝƚůŝĐŚĞ ƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ŚŝŶ ;Ƶ͘Ă͘ h^^DZ ϭϵϵϴ͖ ,>/' ϭϵϵϵͿ͘ ŝĞ ŝůĚƵŶŐ ǀŽŶ







ƚĞƌŐƌĞŶǌĞ ĚĞƌ ^ƚĞŝŶƐŽŚůĞ ǌƵƐĂŵŵĞŶĨćůůƚ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ ƚĞŝůǁĞŝƐĞ ͣĚƵƌĐŚŐƌĞŝĨƚ͘͞ Ğƌ <ŽƌŶŐƌƂƐͲ













ŐůĂǌŝĂůĞŶ ƵŶĚ ŚŽůŽǌćŶĞŶ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐͲ ƵŶĚ ŽĚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŝŵ ŽƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞŶ :ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞͲ
ďŝĞƚďĞƚƌĂĐŚƚĞƚ;ǌ͘͘Eŝƚǌϭϵϲϱ͖>ĞŵďŬĞϭϵϳϮ͖ƵƐƐĞŵĞƌϭϵϵϰ͖,ĞůďŝŐϭϵϵϵͿ͘




ŬŽŵƉůĞǆĞƐ WƌŽǌĞƐƐŐĞĨƺŐĞ ƵŶƚĞƌ DŝƚǁŝƌŬƵŶŐ ćŽůŝƐĐŚĞƌ ^ĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƵŶĚ ƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌ ďĞĚŝŶŐƚĞƌ
hŵďŝůĚƵŶŐĚĞƐ<ŽƌŶͲƵŶĚ&ŝůƚĞƌŐĞƌƺƐƚƐ;WĞƌƐƚƌƵŬƚŝŽŶͿ;<KWWϭϵϲϱ͕ϭϵϲϵ͕ϭϵϳϬ͖>D<ϭϵϳϮ͖:	'Z
ϭϵϳϵͿ͘
:ƺŶŐĞƌĞ ƌďĞŝƚĞŶ ƐƚĞůůĞŶ ĚŝĞ ƐƉĞŬƚĞ ĚĞƌ <ƌǇŽƉĞƌƐƚƌƵŬƚŝŽŶ ;,ŽŵŽŐĞŶŝƐŝĞƌƵŶŐ͕ dƵƌďĂƚŝŽŶͿ ƐŽǁŝĞ
ĚĞƌ ůĂƚĞƌĂůĞŶ^ƚŽĨĨǌƵĨƵŚƌ;ďůƵĂƚŝŽŶ͕ćŽůŝƐĐŚĞŬŬƵŵƵůĂƚŝŽŶ͕'ĞůŝͲ^ŽůŝĨůƵŬƚŝŽŶͿƵŶƚĞƌƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ
ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ŝŶ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŵƵƐŵĂƘ ŝŶ ĚĞŶ sŽƌĚĞƌŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ĞƚƌĂĐŚƚƵŶŐĞŶ͘ ^Ž ƐĐŚůŝĞƘƚ
h^^DZ ;ϭϵϵϰͿ Ĩƺƌ ĚŝĞ ŐƌƵŶĚŵŽƌćŶĞŶďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ :ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶůĂŶĚƐĐŚĂĨƚĞŶ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƐ
ĞŝŶĞĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚƉĞƌƐƚƌƵŬƚŝǀĞ;ĂƵƚŽĐŚƚŚŽŶĞͿ'ĞŶĞƐĞĞďĞŶƐŽĂƵƐǁŝĞĞŝŶĞƌĞŝŶćŽůŝƐĐŚĞŶƚƐƚĞͲ
ŚƵŶŐ ;ǀŐů͘ >dZDEE ϭϵϲϴͿ͘ ůƐ ,ĂƵƉƚƉƌŽǌĞƐƐ ĚĞƌ '^Ͳ'ĞŶĞƐĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝǌŝĞƌƚ h^^DZ ĚŝĞ 'ĞůŝͲ




ŝĞ ǀŽŶ >dZDEEΘ&/>Z ;ϭϵϳϴͿ ƵŶĚ ƐƉćƚĞƌ ǀŽŶ h^^DZ ;ϭϵϵϰͿ ǁŝĚĞƌůĞŐƚĞ ƌŚƂŚƵŶŐ ĚĞƐ
'ƌŽďƐĐŚůƵĨĨŐĞŚĂůƚĞƐ ;ćŽůŝƐĐŚĞ <ŽŵƉŽŶĞŶƚĞͿ ĂůƐ ďĞƐƚŝŵŵĞŶĚĞƐ DĞƌŬŵĂů ĚĞƌ ĞĐŬƐĂŶĚĞ ǁƵƌĚĞ
ǀŽŶ,>/';ϭϵϵϵͿǌƵŵŝŶĚĞƐƚŝŶdĞŝůĞŶĨƺƌĚĂƐ:ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚďĞƐƚćƚŝŐƚ͘ŝĞ<ŽƌŶŐƌƂƘĞŶĂŶĂůǇͲ
ƐĞŶ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞŵŝƚƚůĞƌĞ <ŽƌŶŚćƵĨŝŐŬĞŝƚƐǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ ĚĞƌ ^ĂŶĚĞƌͲ ƵŶĚ ĞĐŬƐĂŶĚĞ ;ďď͘ ϱͲϭͿ ůĂƐƐĞŶ


















ƵƐďď͘ϱͲϭŐĞŚƚŚĞƌǀŽƌ͕ĚĂƐƐĚŝĞŵŝƚƚůĞƌĞ<ŽƌŶŬƵƌǀĞĚĞƌ ^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĂŶĚĞ ŝŶ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ
ĞŝŶĞŵŝƚ ĚĞŶ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ;:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞͿ ŶĂŚĞǌƵ ŝĚĞŶƚŝƐĐŚĞŶ <ƵƌǀĞŶǀĞƌůĂƵĨ
ǌĞŝŐƚ͘<ůĂƌĞhŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚĞĚĞƌďĞŝĚĞŶ^ƵďƐƚƌĂƚĂƌƚĞŶďĞƐƚĞŚĞŶŚŝŶŐĞŐĞŶŝŵ^ŬĞůĞƚƚĂŶƚĞŝůƐŽǁŝĞ ŝŵ
ĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶ ,ĂďŝƚƵƐ ;ĨůĂĐŚĞ DŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ ŐĞŐĞŶƺďĞƌ ƺŶĞŶďŝůĚƵŶŐ͖ ŝƐŬĞŝůƉƐĞƵĚŽŵŽƌƉŚŽƐĞŶͿ͘
ŝĞ'ĞŶĞƐĞĚĞƌdĂůƐĂŶĚƚĞƌƌĂƐƐĞĞƌĨŽůŐƚŶĂĐŚĚĞŵsĞƌƐŝĞŐĞŶĚĞƐ^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌǌƵĨůƵƐƐĞƐƺďĞƌĚĞŶ
ZĞŝĐŚĂƌĚƚƐŬƌĞƵǌĞƌ ƵŶĚ ĚĞŶ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ ^ĂŶĚĞƌ ƵŶĚ ǁŝƌĚ ŵŝƚ ĚĞƌ ĞƌŽƐŝǀĞŶ dćƚŝŐŬĞŝƚ ĚĞƐ ĂͲ
ƌƵƚŚĞƌͲďǌǁ͘ĚĞƐ^ƉƌĞĞƐĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐƚƌŽŵƐ;ǀŐů͘DZ/E<ϭϵϲϭ͖,EEDEEϭϵϲϳ͖^,KD<Z






ŐĞƌŝŶŐŵćĐŚƚŝŐ͘ ^ŝĞ ǌĞŝŐƚ ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ ĚĞƐ ƐĞĚŝŵĞŶƚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ ƵĨďĂƵƐ ;&ĞŝŶƐĂŶĚͲ^ĐŚůƵĨĨͲ
tĞĐŚƐĞůůĂŐĞƌƵŶŐͿ ƐŽǁŝĞ ŝŚƌĞƌ ŬƌǇŽƚƵƌďĂƚĞŶmďĞƌƉƌćŐƵŶŐ ĂďĞƌ ĞŝŶ ǀĞƌŐůĞŝĐŚďĂƌĞƐ ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐͲ
ďŝůĚ͘ ĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ ĚŝĞ ,ƂŚĞŶůĂŐĞ ĚĞƌDƵĚĚĞŵŝƚ ĐŝƌĐĂ ϲϮŵ ĚĞŵEŝǀĞĂƵ ĚĞƌ ǀŽŶ









ƐŝĐŚ ĚĞŶ ŽďĞŶ ŐĞŶĂŶŶƚĞŶ ƵƚŽƌĞŶ ǌƵĨŽůŐĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ĚĞƌ 	ůƚĞƐƚĞŶ ƌǇĂƐͲĞŝƚ ƵŶĚ ĚĞŵ ƂůůŝŶŐͲ
/ŶƚĞƌƐƚĂĚŝĂů͘
ŝĞ ŝŶĚŝĞƐĞƌƌďĞŝƚ ǀŽƌŐĞƐƚĞůůƚĞDƵĚĚĞǁĞŝƐƚŶĞďĞŶĚĞŶďĞƌĞŝƚƐ ŐĞŶĂŶŶƚĞŶŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶĞŝŶĞ
ǁĞŝĐŚƐĞůƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞsĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐǌƵƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐĂƵĨ͕ǁĂƐŝŵŝŶŬůĂŶŐŵŝƚĚĞŶƌŐĞďŶŝƐƐĞŶǀŽŶ
WKWW^,PdΘ^dZ,>;ϮϬϬϰͿƐƚĞŚƚ͘ĞƌŚŽŚĞŶƚĞŝůƉƌćƋƵĂƌƚćƌĞƌWŽůůĞŶƐŽǁŝĞĚŝĞŝŶĚĂƐǁĞŝĐŚƐĞůͲ












ƚĂƚŝŽŶ͕ ŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬ ĚĞƐ ŽĚĞŶŵĂƚĞƌŝĂůƐͿ ŐĞƐƚĞƵĞƌƚ ;ǀŐů͘,^^EW&>h'ϭϵϵϮͿ͘ ŝĞ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶĞ
ĞĞŝŶĨůƵƐƐƵŶŐ ĚŝĞƐĞƌ &ĂŬƚŽƌĞŶ ŝƐƚ ŶŝĐŚƚ ǌƵ ƵŶƚĞƌƐĐŚćƚǌĞŶ͘ &ĞŝŶƐĂŶĚĞ ;Ϭ͕Ϭϲϯ ф Ϭ͕ϮŵŵͿ ǁĞƌĚĞŶ
ďĞƌĞŝƚƐĂďtŝŶĚƐƚćƌŬĞŶǀŽŶϬ͕ϲďŝƐϯ͕ϯŵͬƐĞĐ;ϮʹϭϮŬŵͬŚ͕ͣƵŐ͞Ϳ͕DŝƚƚĞůƐĂŶĚĞ;Ϭ͕ϱʹϬ͕ϲϯŵŵͿǀŽŶ
ϯ͕ϰ ďŝƐ ϵ͕ϴ ŵͬƐĞĐ ;ϭϯʹϭϱ ŵͬŚ͕ ͣƌŝƐĞ͞Ϳ ƵŶĚ 'ƌŽďƐĂŶĚĞ ďŝƐ Ϯŵŵ ĞƌƐƚ Ăď ĞŝŶĞƌ tŝŶĚƐƚćƌŬĞ
хϲŵͬƐĞĐ;ϯϲŬŵͬŚ͕ͣ^ƚƵƌŵ͕͞ͣKƌŬĂŶ͞ͿǀĞƌůĂŐĞƌƚ;</^ZĞƚĂů͘ϭϵϴϵ͖ǀŐů͘,^^EW&>h'ϭϵϵϮͿ͘^ĂůƚĂͲ
ƚŝŽŶƵŶĚZĞƉƚĂƚŝŽŶƐŝŶĚĚŝĞǀŽƌŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞŶdƌĂŶƐƉŽƌƚŵĞĐŚĂŶŝƐŵĞŶ͘
&ůƵŐƐĂŶĚĞ ďĞƐƚĞŚĞŶ͕ ŵŝƚ ǁĞŶŝŐĞŶ ƵƐŶĂŚŵĞŶ͕ ĂƵƐ &ĞŝŶͲ ďŝƐ DŝƚƚĞůƐĂŶĚĞŶ͘ <ŽƌŶŐƌƂƘĞŶ фϬ͕Ϭϲϯ
ďǌǁ͘хϬ͕ϲϯƚƌĞƚĞŶŚŝŶŐĞŐĞŶŶƵƌƵŶƚĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĂƵĨ;,>ZEdϭϵϳϵ͖WzΘd^KZϮϬϬϵͿŝĞhƌƐĂͲ






ƌƵŶŐ ĂƵĨ͘ /Ŷ ĚĞƌ ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶ dĂď͘ ϱͲϭƐŝŶĚ Ĩƺƌ ćŽůŝƐĐŚĞ ^ĂŶĚĞ ƚǇƉŝƐĐŚĞ ^ŽƌƚŝĞƌƵŶŐƐǁĞƌƚĞ ƵŶĚ
<ŽƌŶŐƌƂƘĞŶĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬĂ ǌƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ͘ ĂďĞŝ ŝƐƚ ǌƵ ďĞĂĐŚƚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ^ŽƌƚŝĞƌƵŶŐ ĞŝŶĞƐ
^ĞĚŝŵĞŶƚĞƐǀŽŶĚĞƌdƌĂŶƐƉŽƌƚƐƚƌĞĐŬĞ͕ĚĞƌĂƵĞƌĚĞƐćŽůŝƐĐŚĞŶWƌŽǌĞƐƐĞƐƐŽǁŝĞĚĞƌ<ŽƌŶŐƌƂƘĞŶͲ
ǀĞƌƚĞŝůƵŶŐĚĞƐƵƐŐĂŶŐƐŵĂƚĞƌŝĂůƐĂďŚćŶŐƚ;sK^^DZ	hDZϭϵϳϲͿ͘ŝĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞĚĞƐEŽƌĚĞƵƌŽƉćͲ
















YƵĞůůĞ >ŽŬĂůŝƚćƚ <ŽƌŶŐƌƂƘĞŶĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐƚŝŬĂ ^ŽƌƚŝĞƌƵŶŐ






























EKt>ĞƚĂů͘;ϭϵϳϮͿ ŝƐƐĞŶĐŚĞŶ͕ƺŶĞ ϱϬсϬ͕ϯϭϳ͖ϵϱсϬ͕ϳϯϮ ^Žсϭ͕ϰϴ
WKWW^,PdĞƚĂů͘;ϮϬϭϬͿ ƺŚƌŝŶŐƐŚĞŝĚĞ͕ ĂƌƵƚŚĞƌ hƌͲ
ƐƚƌŽŵƚĂů;EtŽƚƚďƵƐͿ
ɇĨ^нŵ^͗ϴϯʹϵϴD͘Ͳй Ŭ͘͘






















ĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ƐĞŚƌ ćŚŶůŝĐŚĞ<ŽƌŶŐƌƂƘĞŶǀĞƌƚĞŝůƵŶŐĞŶ ǌĞŝŐĞŶĚŝĞŶĂůǇƐĞŶĚĞƌ ^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌͲ













ĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶ ƐŝŶĚ ƐŝĞ ĚĂŵŝƚ ĞŝŶ ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ ĞƐƚĂŶĚƚĞŝů ĚĞƌ <ƵůƚƵƌůĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘ ŝĞ ĞͲ
ŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶǌƵŵĂůůŐĞŵĞŝŶĞŶƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐƐďŝůĚĚĞƌŚŽůŽǌćŶĞŶƵŶĚ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞƐƚĞͲ
ŚĞŶŝŵŝŶŬůĂŶŐŵŝƚĚĞŶĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶǌĂŚůƌĞŝĐŚĞƌ




ƉĞŶĂƌƚŝŐǀĞƌďƌĞŝƚĞƚ͘EK< ;ϭϵϲϱ͗ϲϯͿďĞƐĐŚƌĞŝďƚ ƐŝĞĂůƐ&ůƵŐƐĂŶĚǁĞůůĞŶ͘ŝŶǌŝŐ ŝŵdŐď͘tĞůǌŽǁͲ






ƐƵŶŐƐŵƵůĚĞŶƵŶĚ&ůƵŐƐĂŶĚĂŬŬƵŵƵůĂƚŝŽŶĞŶ ;ǀŐů͘ <ĂƉ͘ϰ͘ϭ͘ϭ͘ϭ͗ϯϵͿĚĞƵƚĞŶ ǌƵĚĞŵĂƵĨĞŝŶĞĞƚĞŝůŝͲ
ŐƵŶŐǁĞƐƚůŝĐŚĞƌ ďŝƐ ƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚĞƌ ŝŵ dĞŝůŐĞďŝĞƚϭ ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ ƂƐƚůŝĐŚĞƌtŝŶĚĞ ĂƵĨ ĚĞƌ 'ƌŝĞƘĞŶĞƌ
,ŽĐŚĨůćĐŚĞŚŝŶ͘ĞƐŽŶĚĞƌƐĚĞƵƚůŝĐŚǁŝƌĚĚŝĞƐĂŶĚĞŶ^ŽŶĚĂŐĞŶƵŶĚϭĚĞƐ&ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚĞƐ;dŐď͘





ĚŝĞ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐďĞĚĞĐŬƵŶŐ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶ ŽĚĞƌ ũĂŚƌĞƐǌĞŝƚůŝĐŚ ďĞĚŝŶŐƚ ĨĞŚůƚ ƵŶĚ ĚŝĞ ƵƐƚƌŽĐŬŶƵŶŐ
ĚĞƌ<ƌƵŵĞƐƚĂƚƚŐĞĨƵŶĚĞŶŚĂƚ;ǀŐů͘,^^EW&>h'ϭϵϵϮͿ͘ŝŐĞŶĞĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶŝŵdŐď͘sŽƌĨĞůĚ:ćŶͲ










ŶŚĂŶĚ ĚĞƌ ƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞŶ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ƐŝŶĚ ĞǆĞŵƉůĂƌŝƐĐŚ Ĩƺƌ ĚĂƐ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ
dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ŝŶĚĞƌŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞŶďďŝůĚƵŶŐĚŝĞŽĚĞŶƚǇƉĞŶƵŶĚ ŝŚƌĞŽĚĞŶƐƵďƐƚƌĂƚĞ ǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐĞŶĚĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘ƵƐĚĞƌďďŝůĚƵŶŐŝƐƚĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ͕ĚĂƐƐĂƵĨĚĞŶŐůĂǌŝĂůĞŶ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ
;'ĞƐĐŚŝĞďĞůĞŚŵͿ ĚĞƌ 'ƌŝĞƘĞŶĞƌ ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ &ĂŚůĞƌĚĞͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ;>ĞƐƐŝǀĠͿ͕ ĂƵĨ ĚĞŶ ƐĂŶĚŝŐĞŶ
^ƵďƐƚƌĂƚĞŶĚĞƐ^ĂŶĚĞƌƐ ƐŽǁŝĞĚĞƌhƌƐƚƌŽŵƚĂůƚĞƌƌĂƐƐĞƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚƉŽĚƐŽůŝĞƌƚĞƌĂƵŶĞƌĚĞŶƵŶĚ
WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶƵŶĚĂƵĨĚĞŶũƵŶŐĞŶŚŽůŽǌćŶĞŶƺŶĞŶƐĂŶĚĞŶƚĞŝůƐƐĐŚǁĂĐŚƉŽĚƐŽůŝĞƌƚĞZĞŐŽͲ























^ƵďƐƚƌĂƚ Ŷ &Ğƚ &ĞŽ &ĞĚ &ĞŽͬ&ĞĚ ůŽ
ŐůĂǌŝĨůƵǀŝĂůĞ^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĂŶĚĞ;^ŐĨͿ ϭϬ ϭ͘ϱϭϰ ϭϴϱ ϲϭϯ Ϭ͕Ϯϵ ϱϴϯ
^ĂŶĚĞƌƐĂŶĚĞ;^ƐĚƌͿ ϴ Ϯ͘ϰϴϲ ϮϭϮ ϵϮϮ Ϭ͕Ϯϯ ϰϬϱ
ŚŽůŽǌ͘&ůƵŐƐĂŶĚĞŶ;^Ă͕ŚͿ Ϯϭ ϭ͘ϳϱϱ ϯϳϬ ϵϯϭ Ϭ͕ϯϵ ϳϬϰ
ƺŶĞŶƐĂŶĚĞ;^Ă͕ĚͿ Ϯ ϭ͘ϯϰϬ ϭϰϭ ϱϬϱ Ϭ͕Ϯϳ ϰϭϮ
,ŽƌŝǌŽŶƚ 
ĨƉͬĨĞ ϲ ϭ͘ϴϳϯ ϲϬϰ ϭ͘Ϭϰϭ Ϭ͕ϱϳ ϲϮϵ
ƐǀƌĞǌĞŶƚ;^ŐĨ͕^ƐĚƌͿ Ϯ ϯ͘ϱϭϮ ϭ͘Ϭϯϴ Ϯ͘Ϯϭϴ Ϭ͕ϰϳ Ϯ͘ϰϳϵ
ǀƐͬƐǀďĞŐƌĂďĞŶ;^ŐĨͿ ϰ Ϯ͘ϲϬϯ ϭ͘ϬϰϮ ϭ͘ϲϲϴ Ϭ͕ϲϭ Ϯ͘ϬϬϱ
ǀƌĞǌĞŶƚ;^ƐĚƌ͕>ŐͿ ϰ ϯ͘ϴϵϵ ϳϰϳ ϭ͘ϳϭϱ Ϭ͕ϰϲ ϳϯϴ
ǀďĞŐƌĂďĞŶ;^ŐĨͿ ϯ ϯ͘Ϯϯϴ ϱϮϴ ϭ͘ϱϳϯ Ϭ͕ϯϰ ϭ͘ϯϴϴ
;ŚͿƐďĞŐƌĂďĞŶ;^Ă͕ĚͿ ϰ ϯ͘ϴϲϵ ϭ͘ϰϲϰ Ϯ͘ϰϮϯ Ϭ͕ϲϮ ϯ͘Ϭϵϯ


























































ŚŽůŽǌćŶĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞ͘ ƌ ůŝĞŐƚŵŝƚ Ϭ͕ϯϵƺďĞƌ ĚĞŶ'ĞŚĂůƚĞŶĚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŶŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐŐĞƐƚĞŝŶĞ
ĂďĞƌǌǁŝƐĐŚĞŶũĞŶĞŶĚĞƌďĞŐƌĂďĞŶĞŶƵŶĚƌĞǌĞŶƚĞŶǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞ͘ŝĞhƌƐĂĐŚĞŚŝĞƌĨƺƌǁŝƌĚŝŶĚĞƌ
ϭϭϳ











ƚŝƐĐŚĞŶ ĞĨƵŶĚĞ Ĩƺƌ ĂůůĞ ĚƌĞŝ dĞŝůƵŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞ ĚƌĞŝ ǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞ WŚĂƐĞŶ ĚĞƌ ŽĚĞŶĞŶƚͲ
ǁŝĐŬůƵŶŐ ĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚǁĞƌĚĞŶ͗ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĚĞƌ &ĂŚůĞƌĚĞŶŵŝƚ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞƌ sĞƌďƌĂƵŶƵŶŐ͕ ŶƚͲ
ǁŝĐŬůƵŶŐ ĚĞƌ ƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ŵŝƚ ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĞƌ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ŚŽůŽǌćŶĞƌ
&ůƵŐƐĂŶĚĞ͘
ŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŝŶĞƌ&ĂŚůĞƌĚĞͲƌĂƵŶĞƌĚĞͲŽĚĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĂƵĨǁĞŝĐŚƐĞůŬĂůƚǌĞŝƚůŝĐŚĞŶŐůĂǌŝĂůĞŶ
^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ ŝƐƚ Ĩƺƌ ĚĂƐ :ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƐ ĂůƐ ƚǇƉŝƐĐŚ ĂŶǌƵƐĞŚĞŶ ;ǀŐů͘ h^^DZ
ϭϵϵϴ͖<m,EZϮϬϬϯͿ͘ůůĞƌĚŝŶŐƐŬĂŶŶĞŝŶĞćůƚĞƌĞŽĚĞŶďŝůĚƵŶŐŝŶĚĞŶƐĂĂůĞŬĂůƚǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ'ĞƐĐŚŝĞͲ
ďĞůĞŚŵĞŶŶŝĐŚƚĂƵƐŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶǁĞƌĚĞŶ͘EĂĐŚǁĞŝƐĞĚĂĨƺƌŚĂƚ&>/yͲ,EE/E'^E;ϭϵϳϵͿ ŝŶ^ĐŚůĞƐͲ
ǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ ĂŶŚĂŶĚ ƚĞŝůƌĞůŝŬƚŝƐĐŚĞƌ dŽŶǀĞƌůĂŐĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ ĞƌďƌĂĐŚƚ͘ ^ĞůďƐƚ ƵŶƚĞƌ ĚĞƌ ŶŶĂŚͲ
ŵĞ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ǀŽŶ ,KZE Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϱͿ ƉŽƐƚƵůŝĞƌƚĞǁĞŝĐŚƐĞůŬĂůƚǌĞŝƚůŝĐŚĞ mďĞƌĨĂŚƌƵŶŐ ĚĞƌ ,ŽƌŶŽĞƌ










ƚŝĞƌƚ͘ sĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞ ƵƚŽƌĞŶ ŶĂŚŵĞŶ ǌƵŶćĐŚƐƚ ĞŝŶĞ ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ǁĂƌŵǌĞŝƚůŝĐŚĞ 'ĞŶĞƐĞ ĚĞƌ
ƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ŝŵ ĞǆƚƌĂƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞŶ DŝůŝĞƵ ƵŶƚĞƌ ƐŽŵŵĞƌůŝĐŚĞŶ >ĂƵďǁĂůĚ ĂŶ ;Ƶ͘Ă͘ <h/E ϭϵϰϴ͖
^,&&ZΘ^,,d^,>ϭϵϴϮͿ͘ĂŐĞŐĞŶĨƺŚƌĞŶǌĂŚůƌĞŝĐŚĞƌďĞŝƚĞŶĚĞƌϴϬĞƌƵŶĚϵϬĞƌ:ĂŚƌĞĚŝĞ
sĞƌďƌĂƵŶƵŶŐŵĂƘŐĞďůŝĐŚ ĂƵĨ ĞŝŶĞ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ <ƌǇŽŬůĂƐƚŝŬ ƵŶƚĞƌ ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ǌƵƌƺĐŬ
;Ƶ͘Ă͘ <KWW Ğƚ Ăů͘ ϭϵϴϮ͖ <KWWΘ<Kt><Kt^</ ϭϵϵϬ͖ h^^DZ ϭϵϵϰͿ͘ ŝĞ ƌĂƵŶĞƌĚĞ ƌĞƉƌćƐĞŶƚŝĞƌƚ
ĚĞŶŐĞŶĂŶŶƚĞŶƵƚŽƌĞŶǌƵĨŽůŐĞĚĂƐƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞZĞůŝĞĨǌƵŵŶĚĞĚĞƐ^ƉćƚŐůĂǌŝĂůƐ͘:ƺŶŐĞƌĞƌďĞŝͲ
ƚĞŶŬŽŵŵĞŶĚĂŶŶǌƵĚĞŵƌŐĞďŶŝƐ͕ĚĂƐƐƐŽǁŽŚůƵŶƚĞƌƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶ;>hDĞƚĂů͘ϮϬϬϰͿĂůƐĂƵĐŚ
ƵŶƚĞƌ ǁĂƌŵǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ŚŽůŽǌćŶĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ;ďĞŝ ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞƌ ƐƉćƚŐůĂǌŝćƌĞƌ sŽƌƉƌćŐƵŶŐͿ
sĞƌďƌĂƵŶƵŶŐƐƚĂƚƚĨŝŶĚĞƚ;<m,EΘhZ/'>ϮϬϬϯͿ͘<m^dZ;ϮϬϭϰͿƐƚĞůůƚŝŶƐĞŝŶĞƌƌďĞŝƚǌƵƌŚŽůŽǌćͲ






















WŽĚƐŽůĞ ;ŝŶ :tͲ<ϭ ŚĂŶŐĞŶĚ ƺďĞƌ ĚĞŵ ĨͲ,ŽƌŝǌŽŶƚͿ ĞƌƐƚ ŝŵ ĨƌƺŚŚŽůŽǌćŶ ŝŵ ĞŝƚƌĂƵŵ WƌćďŽƌĞͲ
ĂůͬŽƌĞĂů ďŝƐ ŝŶƐ DŝƚƚĞůĂůƚĞƌ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ ŚĂďĞŶ͘ ^ĐŚůŝĞƘƚ ŵĂŶ ĞŝŶĞ ůĂƚĞƌĂůĞ sĞƌůĂŐĞƌƵŶŐ ďĞƌĞŝƚƐ
ǀĞƌďƌĂƵŶƚĞŶDĂƚĞƌŝĂůƐ ŝŶĨŽůŐĞćŽůŝƐĐŚĞƌsĞƌůĂŐĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞĂƵƐ͕ ůćŐĞĚĂŵŝƚĞŝŶĞůĞŐĨƺƌĞŝŶĞ
ŚŽůŽǌćŶĞsĞƌďƌĂƵŶƵŶŐǀŽƌ;ǀŐů͘^,><ϭϵϵϳ͗ϯϬĨͿ͘ŝŶĞƐƉćƚŚŽůŽǌćŶĞsĞƌďƌĂƵŶƵŶŐŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůͲ
ƚĞƌůŝĐŚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚĞ͕ǁŝĞ ƐŝĞ P^ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϮͿ ďǌǁ͘ ZE Ğƚ Ăů͘ ;ϭϵϵϵͿ ƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚ ǀŽŶ ĞƌůŝŶ
ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶ ŚĂďĞŶ͕ ǁƵƌĚĞ ƚƌŽƚǌ ĚĞƌ ǌĂŚůƌĞŝĐŚ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚĞŶ ŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ŝŵ
hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚŶŝĐŚƚĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ͘
ĞŶ ǌǁĞŝƚĞŶǁĞƐĞŶƚůŝĐŚĞŶŽĚĞŶďŝůĚƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ ƐƚĞůůƚĚŝĞWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐĚĂƌ͘ ^ŽǁŽŚů ŝŶĚĞŶďĞͲ
ŐƌĂďĞŶĞŶĂůƐĂƵĐŚ ŝŶĚĞŶ ƌĞǌĞŶƚĞŶƂĚĞŶ ;ƐŽĨĞƌŶŶŝĐŚƚŵĂƐĐŚŝŶĞůůƺďĞƌĂĐŬĞƌƚͿǁƵƌĚĞŶƚǇƉŝƐĐŚĞ
<ĞŶŶǌĞŝĐŚĞŶĞŝŶĞƌĂŶŐĞŚĞŶĚĞŶWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ŶŶŽƌĚĞǆƉŽŶŝĞƌƚĞŶ,ćŶŐĞŶ;^ŽŶĚĂͲ
ŐĞ ϭ͕ ƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞ ZŝŶŶĞŶͿ ƐŽǁŝĞ ĂƵĨ ĚĞŶ ůƚͲƺŶĞŶƐƚĂŶĚŽƌƚĞŶ ;:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞͿ ƚƌŝƚƚ ĚŝĞ
WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ Ăŵ ĚĞƵƚůŝĐŚƐƚĞŶ ŝŶ ƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐ ;ƚĞŝůǁĞŝƐĞ ƵƐďŝůĚƵŶŐ ǀŽŶ &ĞͲ<ŽŶŬƌĞƚŝŽŶĞŶͿ͘ ŝĞ
WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐŝƐƚƐŽŵŝƚĂƵĨĚĞŶćůƚĞƌĞŶŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐƐƵďƐƚƌĂƚĞŶ;ǌ͘͘^ĂŶĚĞƌƐĂŶĚƵŶƚĞƌ<ŝĞĨĞƌŶͲ
ĨŽƌƐƚͿ ŝŵ sĞƌŐůĞŝĐŚ ǌƵ ĚĞŶ ũƵŶŐĞŶ ŚŽůŽǌćŶĞŶ ƺŶĞŶƐĂŶĚĞŶ ;dĞŝůŐĞďŝĞƚϭ͕ dŐď͘ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͕
tĞůǌŽǁͲ^ƺĚͿ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞƌĂƵƐŐĞƉƌćŐƚ͘ƵĨĚĞŶ ũƵŶŐĞŶƺŶĞŶƐĂŶĚĞŶ;dĞŝůŐĞďŝĞƚϭ͕dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůͲ
ĚĞͿĨĞŚůĞŶĚŝĞ/ůůƵǀŝĂůŚŽƌŝǌŽŶƚĞŶĂŚĞǌƵǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ͘
ŝĞKďĞƌďƂĚĞŶ ;ĞŚ͕ ŚĞ͕ ĨŚ͕ ĨƉͿǁĞŝƐĞŶ ĚƵƌĐŚŐćŶŐŝŐ Ɖ,ͲtĞƌƚĞ ǀŽŶ ĐŝƌĐĂ ϯ͕ϴ ĂƵĨ͕ ƐŝŶĚ ƚĞŝůƐ
ƐĂƵŵĂƌƚŝŐĂƵƐŐĞďůĞŝĐŚƚ;ĞŚͬŚĞͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞͿŽĚĞƌǁƵƌĚĞŶĂůƐŬŽƌŶƉŽĚƐŽůŝŐĞŚͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞĂŶŐĞͲ
ƐƉƌŽĐŚĞŶ͘ ŝĞƐ ďĞůĞŐƚ ĞŝŶĞ ďĞŐŝŶŶĞŶĚĞ ǀĞƌƚŝŬĂůĞ sĞƌůĂŐĞƌƵŶŐŵĞƚĂůůŽƌŐĂŶŝƐĐŚĞƌ <ŽŵƉůĞǆĞ ďǌǁ͘
ǀŽŶ,ƵŵŝŶƐƚŽĨĨĞŶ;ǀŐů͘t/,DEEϭϵϳϴ͖^hZĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘ŶĂůǇƚŝƐĐŚůćƐƐƚƐŝĐŚĚŝĞsĞƌůĂŐĞƌƵŶŐ
ĂŶŚĂŶĚ ĚĞƌ &ĞK ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ůKͲ'ĞŚĂůƚĞ ŝŶ ĚĞŶ ǀƐͬƐǀ ;ŝŵ sĞƌŐůĞŝĐŚ ǌƵ ƌĞŝŶĞŶ ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŶͿ
ŶĂĐŚǁĞŝƐĞŶ;ǀŐů͘dĂď͘ϱͲϮͿ͘ĂƵŶƚĞƌƐĂƵƌĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶƵŶĚŬŽŶƐƚĂŶƚĞŵƉ,ͲtĞƌƚĚŝĞsĞƌůĂŐĞͲ
ƌƵŶŐ ŝŶĚĞƌZĞŝŚĞŶĨŽůŐĞůͲ&ĞͲDŶ ŝŶĚĞŶhŶƚĞƌďŽĚĞŶĞƌĨŽůŐƚ͕ǁĞŝƐĞŶĚŝĞǀƐ͕ƐǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞĚĞƌ
WŽĚƐŽůͲƌĂƵŶĞƌĚĞŶ ƚǇƉŝƐĐŚĞƌǁĞŝƐĞ ŚŽŚĞ &ĞKͲ ƵŶĚ ůKͲ'ĞŚĂůƚĞ ĂƵĨ ;ǀŐů͘ >hD Θ ^,tZdDEE




















ĚŝĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŝŶĞƐ ^ĂŶĚͲZĂŶŬĞƌ ;ƐĂƵƌĞZĂŶŬĞƌͿ ƵŶĚϮ͘ϬϬϬʹϯ͘ϬϬϬ :ĂŚƌĞ Ĩƺƌ ^ĂŶĚͲ:ƵŶŐƉŽĚƐŽůĞ
;WŽĚƐŽůͲZĞŐŽƐŽůĞͿ ĂƵĨ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ ƺŶĞŶ ĂŶ͘ ŝŶĞ sĞƌƐƚćƌŬƵŶŐ ĚĞƌ ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞŶ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐƐͲ
ƉƌŽǌĞƐƐĞĞƌĨŽůŐƚĞŝŵŶƂƌĚůŝĐŚĞŶDŝƚƚĞůĞƵƌŽƉĂŝŶ&ŽůŐĞĚĞƌhŵǁĂŶĚůƵŶŐǀŽŶĞŝŶĞƌEĂƚƵƌͲǌƵĞŝŶĞƌ
<ƵůƚƵƌůĂŶĚƐĐŚĂĨƚ ƵŶƚĞƌƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ƚǇƉŝƐĐŚĞƌ,ĞŝĚĞͲWĨůĂŶǌĞŶŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞŶ ;ĂůůƵŶĂ ǀƵůŐĂƌŝƐ͕ƌͲ












ĞŝŶĞƐ ŐƵƚ ĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚĞŶ ƵŶŐĞƐƚƂƌƚĞŶ WŽĚƐŽůƐ ĂƵĨ ĚŝĞDƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ ĞŝŶĞƌ ŶĞŽͲ ďŝƐŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞŶ
WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐŚŝŶ;ǀŐů͘^,h>ϮϬϭϲͿ͘
ĂƐĂƵĐŚĂƵĨĚĞŶũƵŶŐĞŶŚŽůŽǌćŶĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐĞƌĨŽůŐƚ͕ŝƐƚĂƵƐǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶƌďĞŝƚĞŶ
ǌƵƌ ŚŽůŽǌćŶĞŶ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƐŽǁŝĞ ĂƵƐ ŝŶǌĞůĂƵĨƐĐŚůƺƐƐĞŶ ďĞŬĂŶŶƚ ;Ƶ͘Ă͘ dK><^KZ&Ͳ
>/EDEEϭϵϵϬ͖KZϭϵϵϱ͖ZEĞƚĂů͘ϭϵϵϵ͖/ddDEEΘW^ϭϵϵϵ͖P^ĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͖:h^,h^
ĞƚĂů͘ϮϬϭϭ͗ϱϵ͖<m^dZϮϬϭϰͿ͘/ŵhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞƌĨŽůŐƚƐƉćƚĞƐƚĞŶƐŝŵDŝƚƚĞůĂůƚĞƌ;ŵŝƚƵƐͲ
ǁĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ ^ĐŚĂĨͲ ƵŶĚ ^ĐŚǁĞŝŶĞǁĞŝĚĞͿ ĚŝĞ ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ĞŝŶĞƌ͕ ĚĞƌ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ĨƂƌĚĞƌůŝĐŚĞŶ
sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ;,/>>^ ϭϵϴϵ͖ >E' ϭϵϴϵ͖ <Zh^, ϮϬϬϴďͿ ƵŶĚ ĚĂŵŝƚ ĚĞƌ ĞŶĚŐƺůƚŝŐĞtĂŶĚĞů ǀŽŶ
ĞŝŶĞƌ EĂƚƵƌͲ ǌƵƌ <ƵůƚƵƌůĂŶĚƐĐŚĂĨƚ͘ Ă ĚŝĞ ŚŽůŽǌćŶĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŵŝƚ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐƐƚĞŶĚĞŶǌĞŶ ŝŵ
hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞ ďůĂŐĞƌƵŶŐƐͲͬ ŶƚƐƚĞŚƵŶŐƐǌĞŝƚƌćƵŵĞ ĂƵĨǁĞŝƐĞŶ͕ ŝƐƚ ĚĞƌ
ĞŐŝŶŶĚĞƌWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ĨƺƌĚŝĞƐĞ ^ƵďƐƚĂƌƚĞŶŝĐŚƚ ĞŝŶĚĞƵƚŝŐ ĨĞƐƚƐƚĞůůďĂƌ͘ŝĞ ũƺŶŐƐƚĞŶ͕ Ƶŵ ĐŝƌĐĂ








ƵƐdĂď͘ϯͲϮ͗ϯϬ ŝƐƚĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ͕ĚĂƐƐĚŝĞƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚĞDĞŚƌŚĞŝƚ ;ŶсϮϬͿĚĞƌ ϭϰͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶĂƵƐ
ďĞŐƌĂďĞŶĞŶ KďĞƌďŽĚĞŶŚŽƌŝǌŽŶƚĞŶ ĞŶƚŶŽŵŵĞŶ ǁƵƌĚĞŶ͘ ^ĞĐŚƐ͕ ĂůƐ ǀĞƌůĂŐĞƌƚ ďǌǁ͘ ƵŵŐĞůĂŐĞƌƚ
ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚĞĂƚŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽďĞŶǁƵƌĚĞŶĂƵƐŬŽůůƵǀŝĂůĞŵďǌǁ͘ ĨůƵǀŝĂůĞŶDĂƚĞƌŝĂůĞŶƚŶŽŵŵĞŶ;dŐď͘











ŝĞ ǁŝŶĚŐĞƐƚĞƵĞƌƚĞ ůĂƚĞƌĂůĞ sĞƌůĂŐĞƌƵŶŐ ǀŽŶ ,ŽůǌŬŽŚůĞƉĂƌƚŝŬĞůŶ ŝƐƚ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ ŝŶ ĚĞŶ &ůƵŐͲ









ůĞŶKďĞƌĨůćĐŚĞ ;ǌ͘͘ ĨŽƐƐŝůĞŽĚĞƌďĞŐƌĂďĞŶĞKďĞƌďƂĚĞŶͿŶĂĐŚƂůůĞƌΘtĂŐŶĞƌ ;ϮϬϬϮͿĞŚĞƌĚĞŶ
ĞŝƚƉƵŶŬƚĚĞƌůĞƚǌƚĞŶsĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐďĞĚĞĐŬƵŶŐǁŝĚĞƌ͘
sŽŶ ĚĞŶ ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚĞŶ K^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ǁƵƌĚĞŶ Ϯϲ ĂƵƐ ŚŽůŽǌćŶĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞ ĂƵƐ
ĞŝŶĞŵďĞŐƌĂďĞŶĞŶKďĞƌďŽĚĞŶ;ƉĂƌĂůůĞůĞĞƉƌŽďƵŶŐŵŝƚϭϰͲĂƚŝĞƌƵŶŐ͕^ŽŶĚĂŐĞͿĞŶƚŶŽŵŵĞŶ͘
EĂĐŚWZh^^ZĞƚĂů͘;ϮϬϬϴͿƐŝŶĚĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶǀĞƌćŶĚĞƌƚĞƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞ^ĞĚŝŵĞŶƚĞ;ǌ͘͘
ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞ ^ĐŚŝĐŚƚĞŶͿ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ŶƵƌ ĚĂŶŶ ǌƵǀĞƌůćƐƐŝŐ ǌƵ ĚĂƚŝĞƌĞŶ͕ ǁĞŶŶ ĚŝĞ ƵŵŐĞďĞŶĚĞŶ͕
ƵŶďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ^ĐŚŝĐŚƚĞŶĚĂƚŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶƵŶĚƐŽŵŝƚĞŝŶdĞƌŵŝŶŝƉŽƐƚƋƵĞŵƵŶĚĂŶƚĞƋƵĞŵůƚĞƌ




















ƌĂƵŵŵĞŚƌĞƌĞ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚƐƉŚĂƐĞŶ ƵŶĚ dĞŝůĂŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞŶ ĂďůĞŝƚĞŶ͕ ĚŝĞ ŝŵ &ŽůͲ
ŐĞŶĚĞŶĚŝƐŬƵƚŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘
^ƉćƚŐůĂǌŝĂůͬ&ƌƺŚŚŽůŽǌćŶ
ŝĞ ćůƚĞƐƚĞŶ ĞĨƵŶĚĞ ćŽůŝƐĐŚĞƌ Ŭƚŝǀŝƚćƚ ůŝĞŐĞŶ ĂƵƐ ĚĞŶ ďĞŝĚĞŶ WƌŽĨŝůĞŶ :tͲ<ϭ ƵŶĚ :tͲ<Ϯ ;ůƚͲ
ƺŶĞŶƐƚĂŶĚŽƌƚĞ͕ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞͿ ǀŽƌ͘ Dŝƚ ĞŝŶĞŵ :ƵŶŐĚƌǇĂƐǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ;ϭϭ͕ϵ цϬ͕ϵ K^> ŬĂͿ
ůƚĞƌǁĞŝƐĞŶ ĚŝĞ ůŝĞŐĞŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ĞŝŶŵŝƚ ĚĞŵ ĂůƐ &ŝŶŽǁͲŽĚĞŶ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝĞƌƚĞŶ ĨͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ
;WƌŽĨŝů:tͲ<ϭͿŶĂŚĞǌƵŝĚĞŶƚŝƐĐŚĞƐůƚĞƌĂƵĨ;ϭϭ͘ϵϱϴͲϭϮ͘ϱϮϰĐĂů͘WͿ͘
Ɛ ŝƐƚĂŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͕ĚĂƐƐĚĞƌƺŶĞŶŬŽŵƉůĞǆ ŝŶ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞǁćŚƌĞŶĚĚĞƌ	ůƚĞƌĞŶƌǇĂƐ





ŽŶ ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞƌ ůƚͲƺŶĞŶͲ<ŽŵƉůĞǆĞ ;ďď͘ ϮͲϲͿ ƵŶƚĞƌ ĂŶĚĞƌĞŵ ĂŶ ĚĞŶ WƌŽĨŝůĞŶ ^ĐŚƂďĞŶĚŽƌĨ͕
<ůĞŝŶŝĞƐĐŚƚƵŶĚ<ůĂƐĚŽƌĨƵŶƚĞƌƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚĞŶďŝƐǁĞƐƚůŝĐŚĞŶtŝŶĚƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶŶĂĐŚ;ǀŐů͘ZE^^E
ĞƚĂů͘ϮϬϬϳͿ͘mďĞƌƌĞŐŝŽŶĂůďĞƐƚćƚŝŐĞŶƵŶƚĞƌĂŶĚĞƌĞŵh^^DZĞƚĂů͘;ϭϵϵϴͿƐŽǁŝĞ^,/ZDZ;ϭϵϵϵͿ





ƚŝŐƚ͘ ŝĞ &ůƵŐƐĂŶĚĞǁƵƌĚĞŶŵŝƚƚĞůƐK^> ĂƵĨ ϵ͕ϯцϬ͕ϲK^> ŬĂ ;ZŝƐƆ ϭϮϱϬϮϰͿ ďǌǁ͘ ϭϬ͕ϵцϬ͕ϴK^> ŬĂ
;ZŝƐƆϭϮϱϬϮϭͿĚĂƚŝĞƌƚ͘ƐŝƐƚĂŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͕ĚĂƐƐĚŝĞ:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞƌƺŶĞŶćŚŶůŝĐŚǁŝĞĚŝĞƺŶĞŶĚĞƌ
ƺƌŝŶŐƐŚĞŝĚĞŝŶƚĞŶƐŝǀǀŽŶŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞŶ:ćŐĞƌŐƌƵƉƉĞŶĨƌĞƋƵĞŶƚŝĞƌƚǁƵƌĚĞŶ͘ǁĂƌǁŝƌĚĚĞƌŝŶͲ
ĨůƵƐƐĚĞƌƵŵŚĞƌǌŝĞŚĞŶĚĞŶ'ƌƵƉƉĞŶŵŝƚ ǌĞŝƚǁĞŝůŝŐĞŶ >ĂŐĞƌƉůćƚǌĞŶĂƵĨĚŝĞhŵǁĞůƚ ĂůƐ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ
ŐĞƌŝŶŐ ĞŝŶŐĞƐƚƵĨƚ ;^dW> ϭϵϵϵ͖Z'Ͳ,KK,DϮϬϬϬďͿ͕ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ŬƂŶŶƚĞĚŝĞ ƚĞŝůǁĞŝƐĞ ůŽŬĂůĞPĨĨͲ
ŶƵŶŐĚĞƌ>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚŝŵƵŐĞĚĞƌĞƐŝĞĚůƵŶŐ;ǀŐů͘,:>>ĞƚĂů͘ϮϬϭϮ͖t/<Kt^<ĞƚĂů͘ϮϬϭϮͿĞŝŶĞ
ĚĞƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌĞŶĚĞ tŝƌŬƵŶŐ ƵŶĚ ůŽŬĂůĞ ćŽůŝƐĐŚĞ dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ǌƵƌ &ŽůŐĞ ŐĞŚĂďƚ ŚĂďĞŶ͘ ŝĞƐĞ
sĞƌŵƵƚƵŶŐƐƚƺƚǌĞŶĚŝĞĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶǀŽŶ>/^,;ϭϵϵϱ͗ϱϭͿ͕ĚĞƌŝŶĚĞŶĞŐĞŚƵŶŐĞŶƐŽǁŝĞŝŶĚĞƌ










ƵƐ ĚĞƌ Ğŝƚ :ƵŶŐŶĞŽůŝƚŚŝŬƵŵ ďŝƐ ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ ůŝĞŐĞŶ ůĞĚŝŐůŝĐŚ ǌǁĞŝ ϭϰͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ
;^ŽŶĚĂŐĞ ΀ĨƉͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ΁͕ ^ŽŶĚĂŐĞ  ΀ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚ΁͖ dĞŝůŐĞďŝĞƚ ϭ͕ dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͿ ǀŽƌ͘ hŶƚĞƌ
ĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƵŶŐ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ƺďĞƌůĂŐĞƌŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ŝŶ ĚŝĞƐĞŶ ^ŽŶĚĂŐĞŶ ĞŝŶ ĞƌŚĞďůŝĐŚ ũƺŶŐĞƌĞƐ
;ŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞƐͿůƚĞƌĂƵĨǁĞŝƐĞŶ;ǀŐů͘ŶĂĐŚĨŽůŐĞŶĚĞďƐĐŚŶŝƚƚĞͿ͕ŬĂŶŶĂƵĨ ůĂŶŐĂŶŚĂůƚĞŶĚĞŵŽƌͲ
ƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞKďĞƌĨůćĐŚĞŶƐƚĂďŝůŝƚćƚ ŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶǁĞƌĚĞŶ͘EĞŽůŝƚŚŝƐĐŚĞďŝƐďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŝŶŐĞŽƌĚͲ
ŶĞƚĞ ĞĨƵŶĚĞ ĂƵƐ ĚĞŶ ǀͲ,ŽƌŝǌŽŶƚĞŶ ŶƵƌ ǁĞŶŝŐĞ ĞŶƚŝŵĞƚĞƌ ƵŶƚĞƌŚĂůď ĚĞƌ KďĞƌĨůćĐŚĞŶďƂĚĞŶ











ĚĂďĞŝ ŝŶ ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞŵ ƵƐŵĂƘ ǌƵƌ <ŽůůƵǀŝĞŶďŝůĚƵŶŐ ;ŝŵ ^ŝŶŶĞ ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚĞƌ ďƐƉƺůƵŶŐͿ͘
tćŚƌĞŶĚ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ ŝŶ^ƺĚͲƵŶĚĞŶƚƌĂůĚĞƵƚƐĐŚůĂŶĚǌĂŚůƌĞŝĐŚĞĞůĞŐĞĞŝŶĞƌďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ
ŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƐƉŚĂƐĞǀŽƌůŝĞŐĞŶ;ďď͘ϮͲϲ͗ϭϰ͕Z/ZKdĞƚĂů͘ϮϬϭϬͿ͕ůŝĞŐĞŶĨƺƌĚĞŶEŽƌĚŽƐƚĞŶƵŶĚ
KƐƚĞŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ ŶƵƌ ǁĞŶŝŐĞ ĞůĞŐĞ ǀŽƌ͘ <m^dZ ;ϮϬϭϰͿ ŚĂƚ ũƺŶŐƐƚ ŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƐƉŚĂƐĞŶ ŝŵ
,ĂǀĞůƋƵĞůůŐĞďŝĞƚƐŽǁŝĞĂŵtĂůĚƐĞĞ;DĞĐŬůĞŶďƵƌŐͲsŽƌƉŽŵŵĞƌŶͿŶĂĐŚǁĞŝƐĞŶŬƂŶŶĞŶƵŶĚtK/d,
;ϮϬϬϯď͗ϴϭĨͿ ŬŽŶŶƚĞďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƐƉŚĂƐĞŶĂŶĚĞƌ,ŽƌŶŽĞƌ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶĂĐŚǁĞŝͲ






ŐĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞ Ăŵ mďĞƌŐĂŶŐ EĞŽůŝƚŚŝŬƵŵͬƌŽŶǌĞǌĞŝƚ ƐŽǁŝĞ Ăŵ mďĞƌŐĂŶŐ ƌŽŶǌĞͲ
ǌĞŝƚͬǀŽƌƌƂŵŝƐĐŚĞ ŝƐĞŶǌĞŝƚ ǀŽƌ ;ǀŐů͘ďď͘ ϮͲϲ͗ϭϰ͖ dK><^KZ&Θ</^ZϮϬϭϮͿ͘ ŝŶĞhƌƐĂĐŚĞ ŬƂŶŶƚĞ
ƵŶƚĞƌĂŶĚĞƌĞŵŝŶĞŝŶĞŵtĞĐŚƐĞůĚĞƌŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶůŝĞŐĞŶ͘&ƺƌĚŝĞďĞŝĚĞŶŐĞŶĂŶŶƚĞŶ





ƚćƚ ĨƺŚƌĞŶ ĚŝĞ ƵƚŽƌĞŶ ĂƵĨ ĚĞŶ ĚŝƌĞŬƚĞŶ ŝŶĨůƵƐƐ ůŽŬĂů ĂŶƐćƐƐŝŐĞƌ ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ ǌƵƌƺĐŬ͘


















ƐƚĂďŝůĞŶ ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ĞƌĨŽůŐƚĞ͘ tŝĞ ŝŶ WƌŽĨŝů ϭĂ ;dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͿ ŐĞǌĞŝŐƚ






ĚĞƌŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶĞŝƚ ŝŵϭ͘ďŝƐϯ͘ :Ś͘ŐĞŚƚŵŝƚĞŝŶĞƌƐƚćƌŬĞƌĞŶ>ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐ ;ǀŽƌŶĞŚŵůŝĐŚsŝĞŚͲ
ǌƵĐŚƚͿĞŝŶŚĞƌ͘ŝĞƐ ǌĞŝŐƚ ƐŝĐŚƵŶƚĞƌĂŶĚĞƌĞŵĂŶĚĞŶ ŝŶƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌĞƌEćŚĞĚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚĂƵĨǁĞͲ
ŚƵŶŐĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐƐĂƌĞĂůĞ;ǀŐů͘<Zh^<KW&ϭϵϵϴ͖^dW>ϭϵϵϴĂ͖h^,DEEϮϬϬϬͿĚĞƌĞŶ





ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶĞćŽůŝƐĐŚĞŬƚŝǀŝƚćƚ ƐƚĞůůƚ ƐŽŵŝƚĞƌƐƚĞƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ͕ĚĞƌ ĨƺƌĚĂƐϭ͘ďŝƐϯ͘:Ś͘ĂŶŐĞͲ
ŶŽŵŵĞŶĞŶďĞŐŝŶŶĞŶĚĞŶĞƐŝĞĚůƵŶŐƵŶĚ/ŶƚĞŶƐŝǀŝĞƌƵŶŐĚĞƌ>ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐŝŶĚĞƌEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĚĂƌ
;ǀŐů͘>hϮϬϬϵͿ͘
ŝĞ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ƐƚĞŚĞŶ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ ŝŵ ŝŶŬůĂŶŐ ŵŝƚ ĚĞŶ >ŝƚĞƌĂƚƵƌďĞĨƵŶĚĞŶ ǌƵƌ ƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ >ĂŶĚͲ





Ϯ ŝŵ dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ĂƵƐ ĞŝŶĞŵKďĞƌďŽĚĞŶ ƐŽǁŝĞ ĂƵƐ ĚĞŶ ƺďĞƌĚĞĐŬĞŶĚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ĞŶƚͲ
ŶŽŵŵĞŶ͘ŝĞĂƚŝĞƌƵŶŐƌůͲϭϲϯϰϮ;ϰϬϱʹϱϴϵͿǁƵƌĚĞĂƵƐĞŝŶĞŵďĞŐƌĂďĞŶĞŶ͕ŵŝƚWĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ
ǀĞƌƐĞŚĞŶĞŶKďĞƌďŽĚĞŶ ŝŶ WƌŽĨŝů ϭĐ ŶƵƌǁĞŶŝŐĞ ŚƵŶĚĞƌƚDĞƚĞƌ ĞŶƚĨĞƌŶƚ ĞŶƚŶŽŵŵĞŶ͘ ƵƐ ĚĞƌ
>ŝƚĞƌĂƚƵƌůŝĞŐĞŶũĞĚŽĐŚƐĞŚƌĚĞƵƚůŝĐŚĞĞůĞŐĞĞŝŶĞƌƂƌƚůŝĐŚƐƚĂƌŬĞŶćŽůŝƐĐŚĞŶŬƚŝǀŝƚćƚĂƵƐĚĞƌƐƉćͲ
ƚĞŶŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶĞŝƚǀŽƌ͘
mďĞƌǁĞŚƚĞ ŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞ ^ŝĞĚůƵŶŐƐĂƌĞĂůĞ ůŝĞŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ŵŝƚ ĚĞŶ &ƵŶĚƉůćƚǌĞŶ <ůĞŝŶ
:ĂƵĞƌϰϯ;PE/^,ϭϵϵϲ͗ϮϴϵͿƵŶĚƌŝĞƐŶŝŐϰ;<Zh^<KW&ϭϵϵϴͿ͕ĚĞŵŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐƐĂƌĞĂů
Ăŵ&ƵƘĞĚĞƌ,ŽƌŶŽĞƌ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ;PE/^,ΘZP^>ZϮϬϭϭͿƐŽǁŝĞŵŝƚĚĞŵŵĞŚƌƉŚĂƐŝŐĞŶ^ĐŚŝĐŚƚͲ
ŐƌćďĞƌĨĞůĚ ŝŵdŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ;ǀŐů͘ ^,h> ϮϬϭϲͿ ǀŽƌ͘ ůƐhƌƐĂĐŚĞ ĚĞƌmďĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶǁĞƌĚĞŶ




ƵŶƚĞƌ ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐĂďŶĂŚŵĞ ǌƵƌƺĐŬ ;ǀŐů͘ ďď͘ ϮͲϲ͗ϭϰ͖ /DDZDEE Ğƚ Ăů͘ ϮϬϬϵͿ͘ ŝĞ ďǁĂŶĚĞͲ




















 ;ZŝƐƆ ϭϮϱϬϭϮͿ ǁƵƌĚĞ ĞŝŶĞ ǀƂůŬĞƌǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐǌĞŝƚůŝĐŚĞ ďŝƐ ĨƌƺŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞ &ůƵŐƐĂŶĚĚĞĐŬĞ
ĞƌŵŝƚƚĞůƚ͘
&ƌƺŚͲďŝƐŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞĂĐŬĞƌďĂƵůŝĐŚŐĞŶƵƚǌƚĞKďĞƌĨůćĐŚĞŶŬŽŶŶƚĞŶ ŝŶĂůůĞŶĚƌĞŝhŶƚĞƌƐƵͲ














ĞŝŶ ǀŽŶ <ůĞŝŶƐŝĞĚůƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ǌƵŐĞŚƂƌŝŐĞŶ ůŽĐŬĨůƵƌĞŶ ŐĞƉƌćŐƚ ;,ZZDEE ϭϵϴϱ͗ ϰϭϮĨ͖ Zd,Z
ϮϬϬϭͿƵŶĚĚŝĞZŽĚƵŶŐĞŶĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĂƵĨĚĞƌĞŶŶćŚĞƌĞhŵŐĞďƵŶŐďĞƐĐŚƌćŶŬƚ;:,E^ϮϬϭϯͿ͘ŝĞ






ďƌĂŶŶƚĞ ƵŶĚ ƺďĞƌƉĨůƺŐƚĞ <ŝĞĨĞƌŶͲ^ƚƵďďĞŶ ;ǌ͘͘ ^ŽŶĚĂŐĞ ϮͿ ǁĞŝƐĞŶ ĂƵĨ ĚŝĞ ŐĞǌŝĞůƚĞ ďŚŽůǌƵŶŐ
ƐŽǁŝĞĚĂƐƵƐďƌĞŶŶĞŶĚĞƌtƵƌǌĞůƐƚƵďďĞŶŚŝŶ ;ǀŐů͘ Zd,Z ϮϬϬϭ͗ ϭϳϭ͖ :hd ϮϬϭϮͿ͘ sĞƌŵƵƚůŝĐŚ
ǁƵƌĚĞĚŝĞƐĞ &ůćĐŚĞ ŝŵ ĨƌƺŚĞŶDŝƚƚĞůĂůƚĞƌŶŽĐŚĂůƐtĂůĚǁĞŝĚĞƵŶƚĞƌ ĞŝŶĞŵ ůŽĐŬĞƌĞŶ<ŝĞĨĞƌŶďĞͲ
ƐƚĂŶĚŐĞŶƵƚǌƚ͘ŝĞEƵƚǌƵŶŐĚĞƌŝŵsĞƌŐůĞŝĐŚǌƵƌDĂůǆĞͲƵĞƐĞŚƌƚƌŽĐŬĞŶĞŶƵŶĚƐĂŶĚŝŐĞŶdĂůƐĂŶĚͲ
ƚĞƌƌĂƐƐĞ;DĂƌŐŝŶĂůƐƚĂŶĚŽƌƚͿĂůƐĐŬĞƌĨůƵƌŬĂŶŶĚĞŵŶĂĐŚŶƵƌĞŝŶĞ&ŽůŐĞĚĞƐŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ
>ĂŶĚĞƐĂƵƐďĂƵƐ ƐĞŝŶ͘ ƌ ŝƐƚ ĚƵƌĐŚ ƐƚĂƌŬĞƐ ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐǁĂĐŚƐƚƵŵ ;ǀŐů͘ /DDZDEE Ğƚ Ăů͘ ϮϬϬϵͿ











ŐƵŶŐ ĚĞƌ ĞƐŝƚǌǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞͿ ;,EE/E' ϭϵϵϰĂ͖ Zd,Z ϮϬϬϭ͗ ϭϲϲͿ ƐŽǁŝĞ ŝŶ ĚĞƌ ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ ĚĞƌ
ǁĞŝͲƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞƌĞŝĨĞůĚĞƌǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚƵŶƚĞƌďůƂƐƵŶŐĚĞƐ,ĂŬĞŶƉĨůƵŐĞƐǌƵŐƵŶƐƚĞŶĚĞƐƐĐŚǁĞƌĞŶ
ĞĞƚͲƵŶĚtĞŶĚĞƉĨůƵŐĞƐ ǌƵ ƐĞŚĞŶ ;Zd,ZϮϬϬϭ͗ϭϲϳ͖ǀŐů͘Dm>>Zϭϵϲϱď͗ϵϰĨͿ͘ŝĞŽƌƚƐĨĞƌŶĞŶ͕
ĞƌƚƌĂŐƐćƌŵĞƌĞŶ;tƂůďͲͿĐŬĞƌƐƚƌĞŝĨĞŶǁƵƌĚĞŶĚĂďĞŝƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚĂůƐŵĞŚƌũćŚƌŝŐĞƐĐŬĞƌůĂŶĚ͕ĚĂƐ






ϱͲϱͿ͘ /ĚĞŶƚŝƐĐŚĞĞĨƵŶĚĞ ůŝĞŐĞŶĂƵƐǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶǁĞŝƚĞƌĞŶƌďĞŝƚĞŶ ;Ƶ͘Ă͘>/^,ϭϵϵϱ͖KZϭϵϵϱ͖
P^ĞƚĂů͘ϮϬϬϮ͖,/>'Z^ϮϬϬϳ͖sP><>ĞƚĂů͘ϮϬϭϭͿǀŽƌ͘dK><^KZ&Θ</^Z;ϮϬϭϮͿŐĞůĂŶŐĞŶŝŶŝŚƌĞƌ
ŶĂůǇƐĞĚĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚĚǇŶĂŵŝŬŝŵƵƌŽƉĞĂŶ^ĂŶĚͲďĞůƚǌƵĚĞƌƌŬĞŶŶƚŶŝƐĞŝŶĞƌǌĞŝƚůŝĐŚĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌͲ





tƂůďĂĐŬĞƌƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ͕ ĚĞƌĞŶ ĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚƵŶŐ ;ƵŶĚ ĚĂŵŝƚ ŝŚƌĞ ŶƚƐƚĞŚƵŶŐͿ ǌĞŝƚŐůĞŝĐŚ ŵŝƚ ĚĞƌ
mďĞƌǁĞŚƵŶŐĞƌĨŽůŐƚĞ͘^ŝĞǀĞƌŵƵƚĞŶĞŝŶĞĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚƵŶŐĚĞƌĐŬĞƌĨůƵƌďŝƐŝŶĚĂƐϭϱͬ͘ϭϲ͘:Ś͘ŚŝŶͲ
ĞŝŶ͘ƵƐĚĞŶƐƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĚĂƚŝĞƌƚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶ;ƺďĞƌtƂůďĂĐŬĞƌͿĂŵǁĞƐƚůŝĐŚĞŶZĂŶĚĞĚĞƌ
'ĞŵĂƌŬƵŶŐ 'ƌŝĞƘĞŶ ;WƌŽĨŝů ',ϯ͕ ĐŬĞƌƌĂŶĚĚƺŶĞŶ ΀ǀŐů͘ >/E< ϭϵϲϴ΁Ϳ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ƐĐŚŽůůĞŶĂƌƚŝŐĞŶ
ŝŶĂƌďĞŝƚƵŶŐƐĂŶĚŝŐĞŶDĂƚĞƌŝĂůƐŝŶĚĞŶKďĞƌďŽĚĞŶĂŶ^ŽŶĚĂŐĞ;///ĨƉϭͿ;ǀŐů͘>KZEϮϬϬϳ͗ϭϰϰͿ
ŬĂŶŶ ŐĞĨŽůŐĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌtĞŶĚĞƉĨůƵŐ ŝŵ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ ďĞƌĞŝƚƐ ŝŵ ďĞŐŝŶŶĞŶĚĞŶ
,ŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌĞŝŶŐĞƐĞƚǌƚǁƵƌĚĞ;ǀŐů͘Zd,ZϮϬϬϭ͗ϭϲϳ͖PE/^,ϮϬϬϭ͗ϮϬϰͿ͘
ŝĞ hƌƐĂĐŚĞ ĚĞƌ ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚĞŶ mďĞƌǁĞŚƵŶŐ ƐŝŶĚ ŝŶ ĚĞŶ ƐĞŝƚ ĚĞŵ ϭϰ͘:Ś͘ ƐƚĂƌŬĞŶ ŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞŶ
^ĐŚǁĂŶŬƵŶŐĞŶ;ƐŽŵŵĞƌůŝĐŚĞŶ^ƚĂƌŬŶŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐƐĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞ͕,ŽĐŚǁćƐƐĞƌƵŶĚĞǆƚƌĞŵĞŶdƌŽĐŬĞŶͲ





ůĂƐƐĞŶĞŶ ƐŝĞĚůƵŶŐƐĨĞƌŶĞŶ ĐŬĞƌĨůćĐŚĞŶ ŬŽŵŵƚ ĞƐ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ ƵŐĞ ǌƵ ĚĞŶ ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶĞŶ ćŽůŝͲ
ƐĐŚĞŶhŵůĂŐĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶ͘/ŵ'ĞŐĞŶƐĂƚǌĚĂǌƵŬŽŶŶƚĞŶŝŵhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚŬĞŝŶĞĞůĞŐĞ
ĞŝŶĞƌ ŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚĞŶ ŽĚĞƌ ůŝŶĞĂƌĞŶ ǁĂƐƐĞƌŐĞďƵŶĚĞŶĞŶ ŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƐƉŚĂƐĞ
ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶǁĞƌĚĞŶ͘ŝĞƐĞƐŝŶĚŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĂƵƐDŝƚƚĞůͲƵŶĚ^ƺĚĚĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ;Ƶ͘Ă͘ZΘsP>Ͳ




ƵƐĂŵŵĞŶŐĞĨĂƐƐƚ ŝƐƚ ĚĂƐ ĨƌƺŚĞ ďŝƐ ŚŽŚĞ DŝƚƚĞůĂůƚĞƌ ĚƵƌĐŚ ǁĞŝƚŐĞŚĞŶĚĞ KďĞƌĨůćĐŚĞŶƐƚĂďŝůŝƚćƚ
ƵŶƚĞƌ ƵƐǁĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ ^ŝĞĚůƵŶŐƐͲ ƵŶĚ >ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐĂƌĞĂůĞ ĚƵƌĐŚ ƐůĂǁŝƐĐŚĞͬĚĞƵƚƐĐŚĞ ĞǀƂůŬĞͲ
ƌƵŶŐƐŐƌƵƉƉĞŶ ƵŶĚ ĞŝŶĞƌ ĞǆƚĞŶƐŝǀĞŶ >ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ͘ ŵ ŶĚĞ ĚĞƐ DŝƚƚĞůĂůƚĞƌƐ
;ϭϯϱϬʹϭϱϬϬ Ϳ ǁŝƌĚ ĚŝĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ ĚƵƌĐŚ ĞŝŶĞ ƂƌƚůŝĐŚ ƐƚĂƌŬĞ ďŝƐ ĨůćĐŚĞŶŚĂĨƚ ǀĞƌďƌĞŝƚĞƚĞ





ƵƐĚĞƌĞŝƚĚĞƌDŽĚĞƌŶĞ ;ĂďϭϱϬϬͿ ůŝĞŐĞŶ ŝŶƐŐĞƐĂŵƚǌǁƂůĨK^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶĂŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶ
ĂƵƐƐĞĐŚƐWƌŽĨŝůĞŶǀŽƌ͘,ŝŶǌƵŬŽŵŵƚĚŝĞĂƚŝĞƌƵŶŐĞŝŶĞƐ<ŽůůƵǀŝƵŵƐ ŝŶĞŝŶĞƌƉĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞŶZŝŶŶĞ
ŝŵdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;WƌŽĨŝůWZϰͿĂƵĨϭϰϲϬʹϭϲϱϬ͘
ƵƐĚĞŶĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ůćƐƐƚ ƐŝĐŚĞŝŶĞ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞŵŽĚĞƌŶĞćŽůŝƐĐŚĞ ŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞĂďůĞŝƚĞŶ͕ ĚŝĞ ŝŶ
ďď͘ ϱͲϱ ĚĞƵƚůŝĐŚ ŚĞƌǀŽƌƚƌŝƚƚ͘ ŝĞ ŝŵ dŐď͘ tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ ŝŶ ĚĞŶ ĞŝƚƌĂƵŵ ϭϰϳϰʹϭϱϴϰ ;ŶĚĞ
^ƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌďŝƐŶĨĂŶŐDŽĚĞƌŶĞͿĚĂƚŝĞƌƚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞƐŝŶĚŶŽĐŚĂůƐ&ŽůŐĞĚĞƌƐƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝͲ













ͣsĞƌƐĂŶĚƵŶŐĞŶ ĚĞƌ 	ĐŬĞƌ͞ ŝŶ ĚĞŶ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ sŽƌǁĞƌŬĞŶ ŝĞƐĞŶƚŚĂů͕DĞůƐĐŚŽǁ͕ sĞŚůĞͲ
ĨĂŶǌ ƐŽǁŝĞ ^ĐŚĞŶŬĞŶĚŽƌĨ ;ŵƚ ^ĂĂƌŵƵŶĚͿ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ϭϳϲϳʹϭϳϵϲ ͘ ZK^ ;ϭϵϴϴ͗ ϭϭϲͿ ŚĂƚ ĚŝĞ
mďĞƌƐĂŶĚƵŶŐ ĂƵĨ ĞƚǁĂ ϭϳϲϬ  Ĩƺƌ ĚŝĞ KƌƚƐĐŚĂĨƚ WŽŚůŝƚǌ ;ŶŽƌĚǁĞƐƚůŝĐŚ ǀŽŶ ŝƐĞŶŚƺƚƚĞŶƐƚĂĚƚͿ
ĞŝŶŐƌĞŶǌĞŶŬƂŶŶĞŶƵŶĚ'>/d^,;ϭϳϲϱͿǌŝƚ͘ŝŶ>/^,;ϭϵϵϱ͗ϱϬͿďĞƐĐŚƌĞŝďƚĨƺƌĚŝĞhŵŐĞďƵŶŐǀŽŶ
&ƌĂŶŬĨƵƌƚͬKĚĞƌĚŝĞŶƚƐƚĞŚƵŶŐĚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚĞ ŝŵƵŐĞĞŝŶĞƐ'ĞǁŝƚƚĞƌƐ ŝŵ :ĂŚƌĞϭϳϯϴ͘Z'Ͳ
,h^;ϭϴϲϱ͗ϱϰϯͿďĞƐĐŚƌĞŝďƚĚŝĞƂĚĞŶŝŶĚĞƌhŵŐĞďƵŶŐǀŽŶ'ƌŝĞƘĞŶƵŶĚdĂƵďĞŶĚŽƌĨĂůƐĞŝŶĞŶ
ͣǁĞŶŝŐ ĞƌŐŝĞďŝŐĞŶ ^ĂŶĚďŽĚĞŶ ĚĞƌ͕ ǌƵǁĞŝůĞŶ ǁŝĞ ĂƵĨ ĚĞƌ &ĞůĚŵĂƌŬ dĂƵďĞŶĚŽƌĨ͕ ǌƵŵ ĨůŝĞŐĞŶĚĞŶ
^ĂŶĚĞĂƵƐĂƌƚĞƚ͘͘͞PE/^, ;ϭϵϵϴͿŬŽŶŶƚĞ ŝŶ ƐĞŝŶĞƌŶĂůǇƐĞĚĞƌ&ůƵƌŬĂƌƚĞǀŽŶϭϳϳϰ ;'ƌŝĞƘĞŶͿ
ĚŝĞƐĞ&ůƵŐƐĂŶĚďŝůĚƵŶŐĞŶƐŽŐĂƌĞŝŶǌĞůŶĞŶWĂƌǌĞůůĞŶǌƵŽƌĚŶĞŶ͘
Dŝƚ ĂďƐŽůƵƚĞŶ ĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ďĞůĞŐƚĞ͕ ŵŽĚĞƌŶĞ &ůƵŐƐĂŶĚǀĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶ ƐŝŶĚ ĂƵƐ ĚĞŵ hŶƚĞƌƐƵͲ
ĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ ďŝƐůĂŶŐ ŶŝĐŚƚ ďĞŬĂŶŶƚ͘ ůůĞƌĚŝŶŐƐ ŚĂƚ ,/>'Z^ ;ϮϬϬϳͿŵŝƚƚĞůƐ K^>ͲĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶ ĞŝŶĞ
ŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ ǌǁŝƐĐŚĞŶ ϭϲϬϬ ƵŶĚ ϭϴϬϬ Ĩƺƌ dĞŝůĞ ĚĞƐ ƵƌŽƉĞĂŶ ^ĂŶĚͲďĞůƚ ĂƵƐŐĞǁŝĞƐĞŶ͘





ĞƐ ǌƵƌ ,ƵŵƵƐĂďƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ KďĞƌďƂĚĞŶ ƵŶĚ ǌƵƌ KďĞƌĨůćĐŚĞŶǌĞƌƐƚƂƌƵŶŐ ĚƵƌĐŚtŝŶĚĞƌŽƐŝŽŶ
ŬŽŵŵƚ͘ ,/>'Z^ ;ϮϬϬϳͿ ƵŶƚĞƌƐƚƌĞŝĐŚƚ ŝŶ ĚŝĞƐĞŵ ƵƐĂŵŵĞŶŚĂŶŐ ĚŝĞ ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ ĚĞƌ <ůĞŝŶĞŶ




Ɛƚŝŵŵƚ͘sĞƌƐƵĐŚƚŵĂŶĚŝĞhƌƐĂĐŚĞŶĚŝĞƐĞƌćŽůŝƐĐŚĞŶŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ ǌƵĞƌŐƌƺŶĚĞŶ͕ ŝƐƚ ĞƐĚĂŚĞƌ
ŶŽƚǁĞŶĚŝŐ ƐŽǁŽŚů ĚŝĞ ůŽŬĂůĞŶ ĂůƐ ĂƵĐŚ ĚŝĞ ƺďĞƌƌĞŐŝŽŶĂůĞŶ ^ƚĞƵĞƌƵŶŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶ ŝŵ DĞŶƐĐŚͲ
hŵǁĞůƚͲtŝƌŬƵŶŐƐŐĞĨƺŐĞƐŽǁŝĞĚŝĞŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞŶĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶǌƵďĞƚƌĂĐŚƚĞŶ͘
ĞŐŝŶŶĞŶĚŵŝƚĚĞŶĞŝŐĞŶĞŶĞĨƵŶĚĞŶ͕ůćƐƐƚƐŝĐŚĂƵĨŐƌƵŶĚĨĞŚůĞŶĚĞƌEĂĐŚǁĞŝƐĞĞŝŶĞƌĚƵƌĐŚŐćŶŐŝͲ
ŐĞŶ ĞƐƚŽĐŬƵŶŐ ŵŝƚ ćƵŵĞŶ ;ŬĞŝŶĞ ĂƵŵƐƚƺŵƉĨĞ ŽĚĞƌ 'ƌŽƘǁƵƌǌĞůƌĞƐƚĞ ŝŶ ĚĞŶ ^ŽŶĚĂͲ
ŐĞŶͬWƌŽĨŝůĞŶŵŝƚŵŽĚĞƌŶĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶͿĨƺƌĚŝĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞĞŝŶĞƚĞŝůƐŽĨĨĞŶĞďŝƐŚĞŝĚĞͲ
ĂƌƚŝŐĞsĞŐĞƚĂƚŝŽŶŵŝƚ ůŽĐŬĞƌĞŵ<ŝĞĨĞƌŶďĞƐƚĂŶĚ ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌĞŶ ;ǀŐů͘ :,E^ϭϵϵϵͿ͘ &ƺƌĚĂƐ'ĞďŝĞƚ
ƂƐƚůŝĐŚǀŽŶ:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞŐĞŚƚĚŝĞƐĂƵĐŚĂƵƐĚĞŶŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ<ĂƌƚĞŶ;Ɛ͘ďď͘ϰͲϰ͗ϯϴͿŚĞƌǀŽƌ͘ƌƐƚŝŶ
ĚĞƌ<ĂƌƚĞŶĂƵĨŶĂŚŵĞǀŽŶϭϵϬϯ ŝƐƚ ĚŝĞ &ůćĐŚĞŵŝƚ ĞŝŶĞƌĚƵƌĐŚŐćŶŐŝŐĞŶtĂůĚƐŝŐŶĂƚƵƌĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘
















ƌĞŝƘŝŐũćŚƌŝŐĞŶ <ƌŝĞŐĞƐ ;ϭϲϭϴʹϭϲϰϴ Ϳ ŬĂŵ ĞƐ ŝŵ ϭϳ͘ ďŝƐ ϭϴ͘ :Ś͘ ǌƵ ĞŝŶĞŵ ĞƌŶĞƵƚĞŶ ĞǀƂůŬĞͲ









ďĞŶĨĂůůƐŶĞŐĂƚŝǀǁŝƌŬƚĞŶ ƐŝĐŚĚŝĞƵŶŐĞƌĞŐĞůƚĞ dŽƌĨͲ ƵŶĚ,ŽůǌĞŶƚŶĂŚŵĞĂƵƐĚĞŶƵĞŶ͕tćůĚĞƌŶ
ƵŶĚ,ĞŝĚĞŶĂƵƐ͘^ƚƌĞƵŶƵƚǌƵŶŐ;D/>E/<ϭϵϲϲͿƐŽǁŝĞ^ĐŚĂĨͲƵŶĚ^ĐŚǁĞŝŶĞŵĂƐƚǁƵƌĚĞǀŽƌĂůůĞŵŝŶ
ĚĞŶ'ĞŵĞŝŶĚĞŚƵƚƵŶŐĞŶ;ƐŝĞĚůƵŶŐƐĨĞƌŶĞ͕ĞƌƚƌĂŐƐĂƌŵĞ^ƚĂŶĚŽƌƚĞͿ ŝŶƚĞŶƐŝǀďĞƚƌŝĞďĞŶ͕ĚŝĞĂƵĨĚĞŶ
ƐĂŶĚŝŐĞŶ ƂĚĞŶ ĞŝŶĞ ZĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚĚǇŶĂŵŝŬ ƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌƚĞ ;ǀŐů͘ >/^, ϭϵϵϱ͖ KZ
ϭϮϵ
ϭϵϵϱ͖D/>E/<ϮϬϬϳ͖ >/^'E'ϮϬϭϭͿ͘ ǁĂƌǁƵƌĚĞŶďĞƌĞŝƚƐ ŝŵϭϲ͘ :Ś͘ ĞƌƐƚĞtĂůĚŽƌĚŶƵŶŐĞŶ ;ďĞŝͲ
ƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ ŝŵ^ƉƌĞĞǁĂůĚͿ ĞŝŶŐĞĨƺŚƌƚ ;ǀŐů͘t/>>Z/E'ϭϵϵϲ͗ ϰϭ͖ <Zh^,ϮϬϬϴĚ͗ ϭϭĨĨͿ ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ
ďĞŐĂŶŶŵĂŶĞƌƐƚĂŵŶĚĞĚĞƐϭϴ͘:Ś͘;ǀŐů͘W&/>ϭϴϱϴͿŵŝƚŐĞǌŝĞůƚĞŶ<ŝĞĨĞƌŶͲƵŶĚ^ĂŶĚͲŝƌŬĞŶŶͲ






ďĚ͘ ǌƵĨŽůŐĞ ŬĂŵĞƐ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ ŝŵƵŐĞĚĞƐ ƌůĂƐƐĞƐ ǌƵƌ ^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶǀŽŶϭϳϲϯ ;ƵĨůƂƐƵŶŐ













ĂŶ,ŽůǌŬŽŚůĞŶ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚĞƌDĞŝůĞƌ ŝŵdŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ;ϭϲϲϰʹϭϴϱϯͿ ƐƚŝŵͲ
ŵĞŶĚĂƌƺďĞƌŚŝŶĂƵƐŵŝƚ ĚĞŵĞƚƌŝĞďƐǌĞŝƚƌĂƵŵĚĞƐŝƐĞŶŚƺƚƚĞŶǁĞƌŬĞƐ ;ϭϱϰϱʹϭϴϱϲͿƺďĞƌĞŝŶ
;ǀŐů͘ ZĞƚ Ăů͘ ϮϬϭϱ͖ ƐŝĞŚĞŶŚĂŶŐϮͿ͘tćŚƌĞŶĚ<Zh^, ;ϮϬϬϴĐͿƵŶĚZ/,Dhd, ;ϭϵϴϲͿĚĞŶ
EŝĞĚĞƌŐĂŶŐĚĞƐŝƐĞŶŚƺƚƚĞŶǁĞƌŬWĞŝƚǌĂƵĨĚŝĞ,ŽůǌŬƌŝƐĞƵŶĚĚĞŶDĂŶŐĞůĂŶZĂƐĞŶĞŝƐĞŶĞƌǌŝŶĚĞƌ
ǌǁĞŝƚĞŶ,ćůĨƚĞĚĞƐϭϴ͘ :Ś͘ǌƵƌƺĐŬĨƺŚƌĞŶ͕ŬŽŵŵƚDm>>Z;ϮϬϭϱͿĂƵĨŐƌƵŶĚĂƌĐŚŝǀĂůŝƐĐŚĞƌhŶƚĞƌƐƵͲ
ĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵ ĚĞŵ ƌŐĞďŶŝƐ͕ ĚĂƐƐ ĚĞƌ ,ŽůǌďĞƐƚĂŶĚ ŝŵ dĂƵĞƌƐĐŚĞŶ &ŽƌƐƚ ƌĞƐƉĞŬƚŝǀĞ ĚĞŶ WĞŝƚǌĞƌ
ŵƚƐŚĞŝĚĞŶƚƌŽƚǌĚĞƌƐƚĂƌŬĞŶEƵƚǌƵŶŐǁĞŝƚĞƐƚŐĞŚĞŶĚŬŽŶƐƚĂŶƚďůŝĞď;ǀŐů͘Dm>>ZϮϬϭϲͿ͘
ƵĨŐƌƵŶĚ ĚĞƌ ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ ĚĞƐ ,ŽůǌŬŽŚůĞŵĞŝůĞƌĂƌĞĂůƐ ;dŐď͘ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ х ϲ͘ϬϬϬDĞŝůĞƌƉůćƚǌĞͿ
ŵƵƐƐ ǀŽŶĞŝŶĞƌ ƐƚƌƵŬƚƵƌŝĞƌƚĞŶƵŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞŶ,ŽůǌŬŽŚůĞƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶǁĞƌĚĞŶ ;ǀŐů͘
ZĞƚĂů͘ϮϬϭϱͿ͘ŝĞ,ŽůǌŬŽŚůĞŚĞƌƐƚĞůůƵŶŐŚŝĞůƚ ŝŶĚĞƌEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌŶĂĐŚǁĞŝƐůŝĐŚďŝƐ ŝŶĚĂƐϮϬ͘





ĨĞůĚͿŵŝƚ ƺďĞƌǁĞŚƚĞŶDĞŝůĞƌƉůćƚǌĞŶ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ͘ ŝĞ ĂƵĨ ĚĞƌ dĂůƐĂŶĚƚĞƌƌĂƐƐĞ ŝŵ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚ
ďĞĨŝŶĚůŝĐŚĞŶ DĞŝůĞƌƉůćƚǌĞ ĚĂƚŝĞƌĞŶ ĂƵĨ ϭϳϬϮ  ;,<D ϳϱϬ͕ ^ŽŶĚĂŐĞ ϭͿ ƐŽǁŝĞ ϭϴϱϮͬϭϴϱϯ 
;,<DϮ͕ZP^>ZϮϬϬϴ͖ǀŐů͘ďď͘ϰͲϱ͗ϯϵͿ͘/ŚƌĞmďĞƌĚƺŶƵŶŐŵƵƐƐĚĂďĞŝƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌŽĚĞƌŬƵƌǌŶĂĐŚ










ůĂŐĞƌƵŶŐͿĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌ<ƂŚůĞƌĞŝ͕ ŬĂŶŶŶƵƌďĞĚŝŶŐƚ ǌƵŐĞƐƚŝŵŵƚǁĞƌĚĞŶ͘ ǁĂƌĞƌƌĞŝĐŚƚĞĚŝĞŶƚͲ
ǁĂůĚƵŶŐŝŵϭϴ͘:Ś͘ĞŝŶĞŶĞƌŶĞƵƚĞŶ,ƂŚĞƉƵŶŬƚ;ǀŐů͘ďď͘ϮͲϲ͗ϭϰ͖<Zh^,ϭϵϲϴ͖<Zh^,ϮϬϬϴďͿ͕
ĂůůĞƌĚŝŶŐƐ ŝƐƚƵŶƚĞƌĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƵŶŐĚĞƌŽďĞŶŐĞŶĂŶŶƚĞŶƐƉĞŬƚĞĚĞƌ>ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐͲƵŶĚ>ĂŶĚͲ
ƐĐŚĂĨƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĚŝĞ ŵŽĚĞƌŶĞ ćŽůŝƐĐŚĞ dĞŝůĂŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞ ĞŚĞƌ ĞŝŶ ZĞƐƵůƚĂƚ ĚĞƌ ƐŝĐŚ ƺďĞƌͲ
ƐĐŚŶĞŝĚĞŶĚĞŶ ďǌǁ͘ ĞƌŐćŶǌĞŶĚĞŶ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶĞŶ &ĂŬƚŽƌĞŶ ;ƵƐǁĞŝƚƵŶŐ ĚĞƌ tĞŝĚĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ͕
ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐǌƵǁĂĐŚƐ͕ƐƚĞŝŐĞŶĚĞƌ;ĂƵͲͿ,ŽůǌďĞĚĂƌĨ͕^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͕ĞƚĐ͘Ϳ͘
ŝĞ ƐŝĐŚ ƐĞŝƚ ĚĞŵ ^ƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚ ǀĞƌƐĐŚůĞĐŚƚĞƌŶĚĞŶ ŬůŝŵĂƚŝƐĐŚĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ĞƌͲ
ƌĞŝĐŚƚĞŶ ŝŶ ĚĞƌDŽĚĞƌŶĞŵŝƚ ĚĞƌ ƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶ<ůĞŝŶĞŶ ŝƐǌĞŝƚ ŝŚƌĞŶ ,ƂŚĞƉƵŶŬƚ͘ /ŶĨŽůŐĞ ĚĞƐƐĞŶ
ŬĂŵ ĞƐ Ăď ĚĞŵ ϭϳ͘:Ś͘ ǀĞƌŵĞŚƌƚ ǌƵ ǁŝŶƚĞƌůŝĐŚĞŶ <ćůƚĞĞŝŶďƌƺĐŚĞŶ ƐŽǁŝĞ ƐƚƵƌŵͲ ƵŶĚ ŶŝĞĚĞƌͲ
































ĐŚĞŶ ĞĚŝŶŐƵŶŐĞŶ ǌƵƌ ŝůĚƵŶŐ ĞŝŶĞƐ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲWŽĚƐŽůƐ ;:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞͿ͘ Dŝƚ ƵƐŶĂŚŵĞ
ĚŝĞƐĞƐĞĨƵŶĚĞƐƐŝŶĚĂůůĞĂŶĚĞƌĞŶƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ;ćŽůŝƐĐŚƵŶďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶͿ^ƚĂŶĚŽƌƚĞ;ǌ͘͘ƉĞƌŝŐůĂͲ
ǌŝĂůĞ ZŝŶŶĞŶͿ ĚƵƌĐŚŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ^ƚĂďŝůŝƚćƚ ƵŶĚ ƵƐďŝůĚƵŶŐ ĞŝŶĞƌ ƌĂƵŶĞƌĚĞ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚ
;WŚĂƐĞ ϮĂͿ͘Dŝƚ ĚĞƌ ŝŶǁĂŶĚĞƌƵŶŐ ƵŶĚ ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ƐƚĂƌŬ ƌŽŚŚƵŵƵƐďŝůĚĞŶĚĞƌ 'ĞŚƂůǌĞ ĞƌĨŽůŐƚĞ
ĂŶƐĐŚůŝĞƘĞŶĚĚŝĞWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐĚĞƌƂĚĞŶ͘ĞŶĞŝŐĞŶĞŶĞĨƵŶĚĞŶǌƵĨŽůŐĞŝƐƚĚŝĞWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐĨƺƌ
ĚŝĞ ƐƉćƚĞ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ ďĞůĞŐƚ ;WƌŽĨŝů ϭĂͿ͘ 'ůĞŝĐŚǁŽŚů ůŝĞŐĞŶ Ĩƺƌ ĚĂƐ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ ĞůĞŐĞ
ǀŽƌ͕ĚŝĞĞŝŶĞWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐďĞƌĞŝƚƐŝŵDĞƐŽͲďǌǁ͘EĞŽůŝƚŚŝŬƵŵŶĂŚĞůĞŐĞŶ͘
ŝĞ ĚƵƌĐŚ ĚŝĞ ƉĞĚŽŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞŶ WƌŽǌĞƐƐĞ ĚĞƌ sĞƌďƌĂƵŶƵŶŐ ƵŶĚ WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚĞ
^ƚĂďŝůŝƚćƚƐƉŚĂƐĞĚĂƵĞƌƚĞďŝƐǌƵŵŶĚĞĚĞƌƌŽŶǌĞǌĞŝƚͬŝƐĞŶǌĞŝƚĂŶ͘ŶĚĞƌĞŶ^ƚƵĚŝĞŶǌƵĨŽůŐĞŬĂŵ
ĞƐ ǁćŚƌĞŶĚ ĚĞƐ ďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐĂŶƐƚŝĞŐĞƐ ďǌǁ͘ ĚĞƌ >ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐͲĂƵƐǁĞŝƚƵŶŐ ǌƵ
ůŽŬĂůĞŶsĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶďǌǁ͘ƐƉƺůĂƋƵĂƚŝƐĐŚĞŶŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶ;h<ϭϵϵϰ͖tK/d,ϮϬϬϯďͿ͘




























ŶƵƚǌƚĞŶ &ůćĐŚĞŶ ;ĂƵĐŚ ĂƵĨ ƐŝĞĚůƵŶŐƐĨĞƌŶĞŶ͕ǁĞŶŝŐĞƌ ĨƌƵĐŚƚďĂƌĞŶ ƐĂŶĚŝŐĞŶ ^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶͿ ƐƉŝĞŐĞůŶ
ƐŝĐŚ ŝŶ ĚĞŶ ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞŶ͕ ĚƵƌĐŚ WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ ŐĞŬĞŶŶǌĞŝĐŚŶĞƚĞŶ͕ ĨƌƺŚͲ ďŝƐ ŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ
KďĞƌĨůćĐŚĞŶďƂĚĞŶǁŝĚĞƌ;ǌ͘͘^ŽŶĚĂŐĞ͕^ŽŶĚĂŐĞ͕WƌŽĨŝůt^ϭͿ;WŚĂƐĞϱĂͿ͘ŝĞŶƵŶǌƵŶĞŚŵĞŶĚ
ĂĐŬĞƌďĂƵůŝĐŚĞ>ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐĨƺŚƌƚĞĚĂďĞŝŶŝĐŚƚŶƵƌǌƵĚĞŵďŝƐĚĂŚŝŶŐƌƂƘƚĞŶZƺĐŬŐĂŶŐĚĞƌĞǁĂůͲ
ĚƵŶŐ͕ ƐŽŶĚĞƌŶŵĂƌŬŝĞƌƚ ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ ĂƵĐŚ ĚĞŶ ĞŶĚŐƺůƚŝŐĞŶtĂŶĚĞů ǀŽŶ ĞŝŶĞƌ EĂƚƵƌͲ ǌƵƌ <ƵůƚƵƌͲ
ůĂŶĚƐĐŚĂĨƚ͘
ŝĞŚŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞůƺƚĞǌĞŝƚĞŶĚĞƚĂƵĨŐƌƵŶĚǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌhƌƐĂĐŚĞŶŝŵϭϰ͘:Ś͘<ůŝŵĂƚŝƐĐŚĞ
^ĐŚǁĂŶŬƵŶŐĞŶ ŵŝƚ ƐŽŵŵĞƌůŝĐŚĞŶ ^ƚĂƌŬŶŝĞĚĞƌƐĐŚůĂŐƐĞƌĞŝŐŶŝƐƐĞŶ ƵŶĚ ĞǆƚƌĞŵĞŶ dƌŽĐŬĞŶƉŚĂƐĞŶ






ǁŝƌŬƐĂŵĞŶ ƵĨǁĞŚƵŶŐ ǀŽŶ ĐŝƌĐĂ ϭ͕ϱʹϮŵ ŚŽŚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ĂƵƐ ǁĞƐƚůŝĐŚĞŶ ďŝƐ ƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚĞŶ
tŝŶĚƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ͘ ƵƐďůĂƐƵŶŐƐŵƵůĚĞŶ ;^ŽŶĚĂŐĞ Ϳ ƐŽǁŝĞ ĚŝĞ <ŽƌŶŐƌƂƘĞŶĂŶĂůǇƐĞŶ ĚĞƌ ^ƵďƐƚƌĂƚĞ
ďĞůĞŐĞŶ ĚŝĞ ŬůĞŝŶƌćƵŵŝŐĞ hŵůĂŐĞƌƵŶŐ ƉĞĚŽŐĞŶ ƺďĞƌƉƌćŐƚĞŶ ŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ &ƺƌ ĚŝĞ
'ƌŝĞƘĞŶĞƌ,ŽĐŚĨůćĐŚĞƐŝŶĚǌƵĚĞŵƂƐƚůŝĐŚĞ^ƚĂƌŬǁŝŶĚĞǁćŚƌĞŶĚĚĞƌtŝŶƚĞƌͲƵŶĚ&ƌƺŚũĂŚƌƐŵŽŶĂƚĞ
ĂŶǌƵŶĞŚŵĞŶ͘
,ŝŶǁĞŝƐĞ ĂƵĨ ĞŝŶĞ ǁĂƐƐĞƌŐĞďƵŶĚĞŶĞ͕ ƐƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞ ŽĚĞŶĞƌŽƐŝŽŶƐƉŚĂƐĞ ǁƵƌĚĞŶ ĂŶ ĚĞƌ
,ŽƌŶŽĞƌ,ŽĐŚĨůćĐŚĞŶŝĐŚƚĨĞƐƚŐĞƐƚĞůůƚ;ǀŐů͘tK/d,ϮϬϬϯďͿ͘sŝĞůŵĞŚƌŝƐƚĂƵĨŐƌƵŶĚĚĞƌƐĞŝƚϭϰϲϮ





ϭϱ͘:Ś͘ ŝŶĨŽůŐĞ ĚĞƌtĂůĚǁĞŝĚĞ ;ǌ͘ ͘ ^ĐŚćĨĞƌĞŝ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕ ďďŝůĚƵŶŐ ͲϭͿ ^ĞŬƵŶĚćƌǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ
;ĂůůƵŶĂǀƵůŐĂƌŝƐ͕ƌƚĞŵŝƐŝĂͿ ƐŽǁŝĞĞŝŶ ůŝĐŚƚĞƌ<ŝĞĨĞƌŶǁĂůĚĂƵƐ͘ŝĞtĂůĚǁĞŝĚĞŚĂƚ ƐĞŝƚĚĞŵĞŝŶĞ
ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĚĞƐƚƌƵŬƚŝǀĞtŝƌŬƵŶŐĂƵĨĚŝĞƐƚĂďŝůŝƐŝĞƌƚĞKďĞƌĨůćĐŚĞ͘
/Ŷ ĚĞƌ &ŽůŐĞǌĞŝƚ ŚĂďĞŶ ƐŽǁŽŚů ŶĂƚƺƌůŝĐŚĞ ĂůƐ ĂƵĐŚ ĂŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶĞ sĞƌćŶĚĞƌƵŶŐĞŶǁĞŝƚƌĞŝĐŚĞŶĚĞ
ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶĂƵĨĚŝĞ>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚ͘ŝĞ<ůĞŝŶĞŝƐǌĞŝƚ͕ĚĞƌĞŶ,ƂŚĞƉƵŶŬƚŶĨĂŶŐĚĞƐϭϴ͘:Ś͘ĞƌƌĞŝĐŚƚ
ϭϯϯ
ǁŝƌĚ͕ ĨƺŚƌƚĞ ǌƵƌ ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚĞŶ sĞƌƐĐŚůĞĐŚƚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ >ĞďĞŶƐͲƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘ ǆƚƌĞŵĞ <ůŝŵĂƐĐŚǁĂŶͲ
ŬƵŶŐĞŶ͕ ƐĐŚůĞĐŚƚĞ ƌŶƚĞŶ ƐŽǁŝĞ ƐƚĞŝŐĞŶĚĞƌ ,ŽůǌďĞĚĂƌĨ ;ĂƵŚŽůǌ͕ ,ŽůǌŬŽŚůĞͿ ƵŶĚ <ĂŚůƐĐŚůĂŐ ŝŵ
ƵŐĞ ĚĞƌ ĨƌŝĞĚĞƌŝǌŝƐĐŚĞŶ <ŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ƐŽǁŝĞ ĚĞƌ ^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĨƺŚƌƚ ŝŶ ĚĞŶ ďŝƐ ĚĂŚŝŶ ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ
tćůĚĞƌŶǌƵƌŶƚďůƂƘƵŶŐĚĞƌĚƵƌĐŚtĂůĚǁĞŝĚĞŽŚŶĞŚŝŶĚĞƐƚƌƵŬƚŝǀďĞĞŝŶĨůƵƐƐƚĞŶ^ĂŶĚďƂĚĞŶ͘ŝĞ
,ŽůǌŬŽŚůĞƉƌŽĚƵŬƚŝŽŶŝƐƚĚĂďĞŝũĞĚŽĐŚŶŝĐŚƚĂůƐĂůůĞŝŶŝŐĞƌƵƐůƂƐĞƌĚĞƌ^ĂŶĚǀĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶ͕ƐŽŶĚĞƌŶ
ĂůƐ dĞŝů ĚĞƐDĞŶƐĐŚͲhŵǁĞůƚͲtŝƌŬƵŶŐƐŐĞĨƺŐĞƐ ǌƵ ƐĞŚĞŶ͕ ŝŶ ĚĞƌĞŶ &ŽůŐĞ ĞƐ ǌƵ ůŽŬĂůĞŶ ćŽůŝƐĐŚĞŶ
hŵůĂŐĞƌƵŶŐĞŶĂŵZĂŶĚĞĚĞƌ'ĞŵĞŝŶĚĞŶ;WƌŽĨŝů͕Ϯ͕ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚͿŬŽŵŵƚ;WŚĂƐĞϴͿ͘
ŝĞ ^ƚĂďŝůŝƐŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ &ůƵŐƐĂŶĚǀĞƌǁĞŚƵŶŐĞŶ ŝƐƚ ďĞŝƐƉŝĞůŚĂĨƚ ĂŶ ^ŽŶĚĂŐĞϭ ĚŽŬƵŵĞŶƚŝĞƌƚ ;WŚĂͲ
ƐĞϵͿ͘ ƵĨ ĚĞŶ ƐƉćƚŵŽĚĞƌŶĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ŚĂƚ ƐŝĐŚ ŝŶŶĞƌŚĂůď ĚĞƌ ůĞƚǌƚĞŶ ϮϱϬ :ĂŚƌĞ ĞŝŶ ƐĐŚǁĂĐŚ
ƉŽĚƐŽůŝĞƌƚĞƌZĞŐŽƐŽůƵŶƚĞƌĞŝŶĞŵůŝĐŚƚĞŶ<ŝĞĨĞƌŶǁĂůĚĂƵƐŐĞďŝůĚĞƚ;ĂƵŵƐƚƵďďĞŶͿ͘
dĂď͘ϲͲϭ 'ĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ^ƚĂďŝůŝƚćƚƐͲƵŶĚŬƚŝǀŝƚćƚƐƉŚĂƐĞŶŝŵhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ

































































ϳ ^ ^ƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌ ZĞŐŽƐŽůďŝůĚƵŶŐĂƵĨŚŽĐŚͲ ƵŶĚƐƉćƚŵŝƚͲ
ƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶ
͕ 

















ZĞŬŽŶƐƚƌƵŬƚŝŽŶ ĚĞƌ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĞƌĨŽůŐƚ ŵŝƚ ,ŝůĨĞ ƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƌ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶͲ
ŐĞŶĂŶĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ^ŽŶĚĂŐĞŶŝŶĚĞŶdĂŐĞďĂƵͲďďĂƵƐĐŚĞŝďĞŶϮϬϭϬʹϮϬϭϰ͘ŝĞƉĞĚŽƐƚƌĂƚŝŐƌĂͲ




ůƐ ƌŐĞďŶŝƐ ĚĞƌ ǀŽƌůŝĞŐĞŶĚĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ŬƂŶŶĞŶ Ĩƺƌ ĚĂƐ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚ ϵ WŚĂƐĞŶ
ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞƌ dĞŝůĂŬƚŝǀŝƚćƚ ďǌǁ͘ ͲƐƚĂďŝůŝƚćƚ ;ŽĚĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐͿ ƌĞŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚ ǁĞƌĚĞŶ͘ /ŵ ,ŽͲ




ǁŝĞ ĚĞƌ KƌŝĞŶƚŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ćŽůŝƐĐŚĞŶ ZĞůŝĞĨĨŽƌŵĞŶ ;ƵƐďůĂƐƵŶŐƐŵƵůĚĞŶ͕ &ůƵŐƐĂŶĚǁĞůůĞŶͿ ŬƂŶŶĞŶ
ƌĞůŝĞĨǁŝƌŬƐĂŵĞtŝŶĚĞ ĂƵƐǁĞƐƚůŝĐŚĞŶ ďŝƐ ƐƺĚǁĞƐƚůŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ĂƵĨ ĚĞƌ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ ĂƵĐŚ ĂƵƐ ƂƐƚůŝͲ
ĐŚĞŶZŝĐŚƚƵŶŐĞŶƌĞŬŽŶƐƚƌƵŝĞƌƚǁĞƌĚĞŶ͘ŝĞdƌĂŶƐƉŽƌƚĚŝƐƚĂŶǌĞŶĚĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚĞ ůŝĞŐĞŶŝŵĞǌŝŵĞͲ
ƚĞƌďĞƌĞŝĐŚ͘EĂĐŚǁĞŝƐĞćŽůŝƐĐŚĞƌǇŶĂŵŝŬǁĞƌĚĞŶĚĂďĞŝĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚŝŶĚĞŶ^ŝĞĚůƵŶŐƐƌĂŶĚďĞƌĞŝͲ
ĐŚĞŶ ;:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕ 'ƌŝĞƘĞŶ͕ EĞƵĞŶĚŽƌĨͿ ĞƌďƌĂĐŚƚ͘ ^ŝĞĚůƵŶŐƐĨĞƌŶĞ ĞƌĞŝĐŚĞ ;ǌ͘͘ dĂƵďĞŶĚŽƌĨĞƌ
^ĂŶĚĞƌͿ ƐŝŶĚ ĂƵĨŐƌƵŶĚ ŝŚƌĞƐ ĚƵƌĐŚŐćŶŐŝŐĞŶ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐďĞƐƚĂŶĚĞƐ ŝŵ ,ŽůŽǌćŶ ćŽůŝƐĐŚ ƵŶďĞĞŝŶͲ
ĨůƵƐƐƚ͘
ŝĞWŚĂƐĞŶĚĞƌćŽůŝƐĐŚĞŶŬƚŝǀŝƚćƚŬƂŶŶĞŶŵŝƚĚĞŶŶĂůǇƐĞŶ Ĩƺƌ ũƺŶŐĞƌĞƌǇĂƐƐŽǁŝĞĚĂƐĚƵƌĐŚ





ƐĐŚĞŶ ƐŽǁŝĞĚĞƌŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞŶĞǀƂůŬĞƌƵŶŐƐͲ ƵŶĚ >ĂŶĚŶƵƚǌƵŶŐƐĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͘ĞƐƚƌƵŬƚŝǀǁŝƌŬĞŶ
ƐŝĐŚ ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞtĂůĚǁĞŝĚĞƵŶĚƐƉćƚĞƌĚŝĞǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŐƌĂƌǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ŝŵŚŽŚĞŶDŝƚƚĞůĂůƚĞƌ
;WĨůƵŐŚŽƌŝǌŽŶƚĞͿ ĂƵƐ͘ /Ŷ ĂůůĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞŶ ǁŝƌĚ ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ͕ ĚĂƐƐ ĚŝĞ ŶŽĐŚ ŝŵ




ǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ͕ ƐƚƌƵŬƚƵƌĞůůĞŶƵŶĚƉŽůŝƚŝƐĐŚĞŶ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĞŶĚŝĞƐĞƌWĞƌŝŽĚĞ͘ŝĞ<ƂŚůĞƌĞŝ ĂůůĞŝŶ
;ĂůƐ EƵƚǌƵŶŐƐĂƌƚͿ ĨƺŚƌƚĞ ĚĂďĞŝ ŶŝĐŚƚ ǌƵƌ ZĞĂŬƚŝǀŝĞƌƵŶŐ ĚĞƌ ůŽŬĂůĞŶ ćŽůŝƐĐŚĞŶ ǇŶĂŵŝŬ͕ ƐŽŶĚĞƌŶ





ŽĚĞŶďŝůĚƵŶŐĞŶ ĐŚĂƌĂŬƚĞƌŝƐŝĞƌƚ ƐŝŶĚ͘DĂƘŐĞďůŝĐŚĞƌ ŽĚĞŶďŝůĚƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ ŝŵhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞͲ
ďŝĞƚ ŝƐƚ ĚŝĞ ĨƺƌDŝƚƚĞůĞƵƌŽƉĂ ƚǇƉŝƐĐŚĞ sĞƌďƌĂƵŶƵŶŐͬsĞƌůĞŚŵƵŶŐ͘ ^ŝĞ ĞƌĨĂƐƐƚ͕ ŶĞďĞŶ ĚĞŶ ŝŶ ĚĂƐ
^ƉćƚŐůĂǌŝĂůͬ,ŽůŽǌćŶǌƵƐƚĞůůĞŶĚĞŶ&ĂŚůĞƌĚĞŶ;ŐůĂǌŝĂůĞ,ŽĐŚĨůćĐŚĞͿ͕ĚŝĞŝŵƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶƚƐƚĂŶĚĞŶĞŶ
ŽĚĞŶĂƵƐŐĂŶŐƐƐƵďƐƚƌĂƚĞ ;ǌ͘͘ ^ĂŶĚĞƌƐĂŶĚĞͬ ĞĐŬƐĂŶĚĞͿ͘ ĞŶ ćůƚĞƐƚĞŶ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲĞĨƵŶĚ ƐƚĞůůƚ͕




ŝŶ ĚĞƌ ƌŽŶǌĞǌĞŝƚ͘ /Ŷ ĚĞƌ &ŽůŐĞ ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞƌ ƵƐďƌĞŝƚƵŶŐ ZŽŚŚƵŵƵƐͲďŝůĚĞŶĚĞƌ 'ĞǁćĐŚƐĞ ƵŶĚ
^ĞŬƵŶĚćƌǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ;ƚǇƉ͘,ĞŝĚĞŐĞǁćĐŚƐĞͿ ĨŝŶĚĞƚWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ ŝŶ ĚĞŶ ĨŽůŐĞŶĚĞŶƉŽĐŚĞŶŵĞŚƌͲ
ĨĂĐŚ͕ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĂƵĨĚĞŶŚŽůŽǌćŶĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶƐƚĂƚƚ͘ŝĞũƺŶŐƐƚĞWŚĂƐĞĚĞƌWŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐ;ƉŽĚͲ
ƐŽůŝŐĞƌ ZĞŐŽƐŽůͿ ŬĂŶŶ ŵŝƚ ĚĞŶ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ĂƵĨ ϮϱϬ :ĂŚƌĞ ĂůƚĞŶ &ůƵŐƐĂŶĚĞŶ ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ
ǁĞƌĚĞŶ͘
tĞŝƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶŵƺƐƐĞŶŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞĚŝĞ'ĞŶĞƐĞ;ǌ͘͘DŝŬƌŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞͿƐŽͲ
ǁŝĞĚŝĞ ǌĞŝƚůŝĐŚĞ^ƚĞůůƵŶŐ ;ĞƌŐ͘ĂƚŝĞƌƵŶŐĞŶͿĚĞƐ ĨƺƌĚŝĞEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌƐƚŵĂůŝŐĞŶĞĨƵŶĚĞƐĚĞƐ
&ŝŶŽǁͲŽĚĞŶƐ ǀĞƌŝĨŝǌŝĞƌĞŶ͘ ĂƌƺďĞƌ ŚŝŶĂƵƐ ŝƐƚ ĞŝŶ ƉĞĚŽŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞƌ sĞƌŐůĞŝĐŚ ĚĞƌ ŝŵ ćůƚĞƐƚĞŶ
:ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚ ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚĞŶ ƌĂƵŶĞƌĚĞͲ&ĂŚůĞƌĚĞŶŵŝƚ ƂĚĞŶ ĚĞƐ ďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ ďǌǁ͘
ŵĞĐŬůĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶũƺŶŐĞƌĞŶ:ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚĞƐǁƺŶƐĐŚĞŶƐǁĞƌƚ͘ƵĐŚĞŝŶĞEĞƵĂƵĨŶĂŚŵĞĚĞƌ



























>dZDEE͕D͘ ;ϭϵϲϴͿ͗ YƵĂƌƚćƌŐĞŽůŽŐŝƐĐŚĞ ƵŶĚ ŐĞŽůŽŐŝƐĐŚĞ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ĂŶǁĞŝĐŚƐĞůǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ





ǌĞŝĐŚŶƵŶŐ ƵŶĚ 'ůŝĞĚĞƌƵŶŐ ǀŽŶ ƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌ ďĞĚŝŶŐƚĞŶ ŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ WĞĚŽƐƉŚćƌĞ͘ KŶ
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐĂŶĚƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶŽĨƉĞĚŽƐƉŚĞƌŝĐĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŽŶƐĚƵĞƚŽƉƌĞǀŝŽƵƐƉĞƌŝŐůĂĐŝĂůĐŽŶĚŝͲ
ƚŝŽŶƐ͘tĂůĚƂŬŽůŽŐŝĞ͕>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐƵŶĚEĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌ;ϲͿ͗ϱʹϰϮ͘
>s^͕ ͘ ;ϮϬϬϭͿ͗ ĞŚŶƚĂƵƐĞŶĚ :ĂŚƌĞ ĂƵĨ ĞŝŶĞƌ ƺŶĞ ĂŶ ĚĞŶ >ĂƘǌŝŶƐǁŝĞƐĞŶ ďĞŝ ,ĞŝŶĞƌƐďƌƺĐŬ͘ /Ŷ͗



















ůĂŶĚƐĐŚĂĨƚĞŶ͘ /Ŷ͗ ĂǇĞƌŝƐĐŚĞ ŬĂĚĞŵŝĞ ĚĞƌtŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĚĞƌ hŵǁĞůƚ ƐĞŝƚ
ĚĞƌůĞƚǌƚĞŶŝƐǌĞŝƚ͗ZƵŶĚŐĞƐƉƌćĐŚĂŵϭϵ͘ƉƌŝůϭϵϵϵŝŶDƺŶĐŚĞŶ͘ZƵŶĚŐĞƐƉƌćĐŚĞĚĞƌ<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ
ĨƺƌPŬŽůŽŐŝĞ;ϭϴͿ͗ϭϬϯʹϭϭϲ͖WĨĞŝů͘
,Z͕ <͘Ͳ͘ ;ϮϬϬϳͿ͗ ǀŝĚĞŶĐĞ ĨŽƌDĞƐŽůŝƚŚŝĐ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ ŝŶ ĂŶĚ ĂƌŽƵŶĚ ĐĞŶƚƌĂů ƵƌŽƉĞ͍ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ
,ŝƐƚŽƌǇĂŶĚƌĐŚĂĞŽďŽƚĂŶǇϭϲ;ϮͲϯͿ͗ϮϬϯʹϮϭϵ͘
,Z͕<͘Ͳ͘;ϮϬϬϴͿ͗>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞEŽƌĚĚĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ͘tĂĐŚŚŽůƚǌ͕EĞƵŵƺŶƐƚĞƌ͕ϯϬϴ^͘
,Z͕ <͘Ͳ͘ Θ <hE͕ ͘ ;ϭϵϴϲͿ͗ ŝĞ ZĞĨůĞŬƚŝŽŶ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚ ďĞŬĂŶŶƚĞƌ ^ŝĞĚůƵŶŐĞŶ ŝŶ WŽůůĞŶĚŝĂͲ
ŐƌĂŵŵĞŶ ǀĞƌƐĐŚŝĞĚĞŶĞƌ ŶƚĨĞƌŶƵŶŐ Ͳ ĞŝƐƉŝĞůĞ ĂƵƐ ĚĞƌ ^ŝĞĚůƵŶŐƐŬĂŵŵĞƌ &ůƂŐĞůŶ͕ EŽƌĚǁĞƐƚͲ
ĚĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘ /Ŷ͗ ĞŚƌĞ͕ <͘Ͳ͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ŶƚŚƌŽƉŽŐĞŶŝĐ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ ŝŶ ƉŽůůĞŶ ĚŝĂŐƌĂŵƐ͗ ϵϱʹϭϭϰ͖ ĂůͲ
ŬĞŵĂ͘





EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͗ &ƌƺŚĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĞŝŶĞƌ ZĞŐŝŽŶ ŝŵ ,ĞƌǌĞŶ ƵƌŽƉĂƐͿ͗ ϵϰʹϵϳ͖ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ
>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘







DŝƚƚĞ ĚĞƐϭϵ͘ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐŽĚĞƌĚŝĞ ŐĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚͲŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚͲƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐĚĞƌ WƌŽͲ
ǀŝŶǌ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ĂƵĨ sĞƌĂŶůĂƐƐƵŶŐ ĚĞƐ ^ƚĂĂƚƐŵŝŶŝƐƚĞƌƐ ƵŶĚ KďĞƌͲWƌćƐŝĚĞŶƚĞŶ &ůŽƚƚǁĞůů͘ >ĂŶĚͲ
ďƵĐŚ ĚĞƌDĂƌŬ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ƵŶĚ ĚĞƐDĂƌŬŐƌĂĨƚŚƵŵƐ EŝĞĚĞƌͲ>ĂƵƐŝƚǌ ;ϯͿ͘DƺůůĞƌ͕ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ͕
ϴϴϯ^͘
Z'Ͳ,KK,D͕^͘;ϮϬϬϬĂͿ͗'ƌŽƘ>ŝĞƐŬŽǁϮϬϲͲ'ƌĂďƵŶŐƐŬƵƌǌďĞƌŝĐŚƚ͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ
ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϭϵϵϵ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶ ƌĂŶͲ
ĚĞŶďƵƌŐ;ϲͿ͗ϭϯϰ͖ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
Z'Ͳ,KK,D͕^͘;ϮϬϬϬďͿ͗DĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞ&ƵŶĚĞŝŵdĂŐĞďĂƵǀŽƌĨĞůĚŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗














>D͕ Z&Zd ZhE<K,> ;ϮϬϭϬͿ͗ ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞ &ƵŶĚƉƵŶŬƚĚĂƚĞŶ ĚĞƐ dĂŐĞďĂƵ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ
;^ƚĂŶĚϮϬϭϬͿ͘ŝŐŝƚĂůĞsĞƌƐŝŽŶ͘ƵƚŽͲĂƚĞŝ͘ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ
&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗ϭ͘
>D͕ Z&Zd ZhE<K,> ;ϮϬϭϯͿ͗ ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞ &ƵŶĚƉƵŶŬƚĚĂƚĞŶ ĚĞƐ dĂŐĞďĂƵ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ
;^ƚĂŶĚϮϬϭϯͿ͘ŝŐŝƚĂůĞsĞƌƐŝŽŶ͘ƵƚŽͲĂƚĞŝ͘ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ
&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗ϭ͘
>D͕ Z&Zd ZhE<K,> ;ϮϬϭϰͿ͗ ŚĞŵĂůŝŐĞ DĞŝůĞƌƉůćƚǌĞ ŝŵ dĂŐĞďĂƵ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ;^ƚĂŶĚ















KE͕ :͘ ;ϮϬϬϳͿ͗DĞĚŝĞǀĂů ŚĂƌĐŽĂůͲďƵƌŶŝŶŐ ŝŶ ŶŐůĂŶĚ͘ /Ŷ͗ <ůĂƉƐƚĞ͕ :͕͘ ^ŽŵŵĞƌ͕ W͘ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗ ƌƚƐ ĂŶĚ
ƌĂĨƚƐŝŶDĞĚŝĞǀĂůZƵƌĂůŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘ZƵƌĂůŝĂ;s/Ϳ͗ϮϳϳʹϮϵϰ͘
PE/^,͕͘;ϭϵϵϲͿ͗ŝĞƵƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞĞƐŝĞĚůƵŶŐĂŵEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ>ĂŶĚƌƺĐŬĞŶ͘&ŽƌƐĐŚƵŶŐĞŶǌƵƌ
ƌĐŚćŽůŽŐŝĞ ŝŵ >ĂŶĚ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϰͿ͘ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ >ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵ Ĩƺƌ hƌͲ ƵŶĚ &ƌƺŚŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞ͕WŽƚƐĚĂŵ͕ĞƌůŝŶ͕ϱϭϮ^͘
PE/^,͕͘ ;ϮϬϭϮĂͿ͗ƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞ^ŝĞĚůƵŶŐĞŶ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͕͘ćŚŶĞƌƚ͕͘ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗ƌĐŚćŽůŽŐŝĞ ŝŶ







͕͘tĞƐƚƉŚĂůĞŶ͕ d͘ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗ dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ ƵŶĚhŵďƌƺĐŚĞ ĚĞƐ ϭϮͬ͘ϭϯ͘ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ͗ ĞŝƚƌćŐĞ
ĚĞƌ ^ĞŬƚŝŽŶ ǌƵƌ ^ůĂǁŝƐĐŚĞŶ &ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĚĞƌ ϭϵ͘ :ĂŚƌĞƐƚĂŐƵŶŐĚĞƐDŝƚƚĞůͲ ƵŶĚKƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞŶ
sĞƌďĂŶĚĞƐĨƺƌůƚĞƌƚƵŵƐĨŽƌƐĐŚƵŶŐŝŶ'Ƃƌůŝƚǌ͕Ϭϭ͘ďŝƐϬϯ͘DćƌǌϮϬϭϬ͘ĞŝƚƌćŐĞǌƵƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞDŝƚƚĞůĞƵƌŽƉĂƐ;ϲϰͿ͗ϮϳϭʹϮϵϬ͖ĞŝĞƌΘĞƌĂŶ͘
PE/^,͕ ͘ ;ϮϬϭϯͿ͗ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵƌ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĚĞƌ &ůƵƌƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶ Ăŵ ĞŝƐƉŝĞů ĚĞƌ dĂŐĞďĂƵĞ
:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞƵŶĚtĞůǌŽǁͲ^ƺĚŝŶĚĞƌEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘/Ŷ͗ZĂĂď͕d͕͘,ŝƌƐĐŚ͕&͕͘^ĐŚŽƉƉĞƌ͕&͕͘&ƌĞǇƚĂŐ͕








PE/^,͕ &͘ ;ϭϵϵϴͿ͗'ƌŝĞƘĞŶ ŝŵ ^ƉƌĞĞͲEĞŝƘĞͲ<ƌĞŝƐ ŶĂĐŚ ĚĞƌ &ůƵƌŬĂƌƚĞ ǀŽŶ ϭϳϳϰ͘ sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶ
ĚĞƐƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵƐĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞϯϮ͗ϮϲϱʹϮϵϬ͘
PE/^,͕ &͘ ;ϮϬϬϭͿ͗tƂůďćĐŬĞƌ ĂůƐ <ĞŶŶǌĞŝĐŚĞŶ ĨƌƺŚĞƌĞƌ'ĞǁĂŶŶĨůƵƌĞŶ͘ /Ŷ͗ <ƵŶŽǁ͕ :͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂͲ
ďƵŶŐĞŶ ŝŵEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌϮϬϬϬ͘ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞǌƵƌŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶ
ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϴͿ͗ϮϬϯʹϮϭϮ͖ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
PE/^,͕ &͘ ;ϮϬϬϲͿ͗DŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞ^ŝĞĚůƵŶŐƐƐƚƌƵŬƚƵƌƵŶĚŽƌĨǀĞƌĨĂƐƐƵŶŐ͘ /Ŷ͗ <ĂƌŐ͕͕͘ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘











P^͕D͕͘ >md,'E^͕͕͘ >͕ :͘Z͘ΘZK^͕ :͘ ;ϮϬϭϮͿ͗YƵĂƚĞƌŶĂƌǇŐůĂĐŝĂƚŝŽŶƐŽĨŶŽƌƚŚĞƌŶƵƌŽƉĞ͘YƵĂͲ
ƚĞƌŶĂƌǇ^ĐŝĞŶĐĞZĞǀŝĞǁƐϰϰ͗ϭʹϮϱ͘
P^͕ D͕͘ Dm>>Z͕ D͕͘ ZE͕ ͘ Θ &<>D͕ D͘ ;ϮϬϬϮͿ͗ :ƵŶŐĚƺŶĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ƵŶĚ ^ŝĞĚůƵŶŐƐŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞ ĂƵĨ ĚĞƌ 'ůŝŶĚŽǁĞƌ WůĂƚƚĞ ;ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐͿ͘ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞ 'ĞŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ ĞŝͲ
ƚƌćŐĞϵ;ϭͬϮͿ͗ϰϱʹϱϳ͘






ƐĂŶĚ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ŝŶ ƚŚĞWŽƚƐĚĂŵĂƌĞĂ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŝƌŵĞƌ͕t͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ƵŶĞƐ ĂŶĚ ĨŽƐƐŝů ƐŽŝůƐ͘'ĞŽƌĐŚĞŽͲ
ZŚĞŝŶ;ϯͿ͗ϭϰϳʹϭϲϭ͖>ŝƚ͘
ZE͕͕͘ <>/D^,t^</͕ ͘ΘWKWW^,Pd͕ Z͘ ;ϮϬϬϴͿ͗ ^ƉćƚƉůĞŝƐƚŽǌćŶͲŚŽůŽǌćŶĞ ^ĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶƵŶĚ
sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ŝŵKďĞƌƐƉƌĞĞǁĂůĚ ;ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐͿ͘ /Ŷ͗ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞ'ĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ ŝŶ dŚƺƌŝŶŐĞŶĞ͘s͘
;ĞĚ͘Ϳ͗dĞƌƌĂƉƌĂĞŚŝƐƚŽƌŝĐĂ͗&ĞƐƚƐĐŚƌŝĨƚ Ĩƺƌ<ůĂƵƐͲŝĞƚĞƌ :ćŐĞƌǌƵŵϳϬ͘'ĞďƵƌƚƐƚĂŐ͗ϱϮʹϲϴ͖ĞŝĞƌΘ
ĞƌĂŶ͘















ZhD>/,͕D͘ ;ϮϬϭϭďͿ͗ ^ůĂǁŝƐĐŚĞ'ĞŚƂĨƚĞƵŶƚĞƌĚĞƌŽƌĨƐƚƌĂƐƐĞǀŽŶ'ƌŽƘZĂĚĚĞŶ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘
;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϮϬϬϴ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶͲ
ĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϮϭͿ͗ϮϬϵʹϮϮϰ͘
h<͕͘Ͳt͘Z͘ ;ϭϵϴϮͿ͗,ŽůǌŬĂŵŵĞƌŐƌćďĞƌĨĞůĚ ƵŶĚĐŬĞƌĨůƵƌ ĚĞƌ >ĂƵƐŝƚǌĞƌ <ƵůƚƵƌ ǀŽŶ<ůĞŝŶ >ŝĞƐŬŽǁ͕
>Ŭƌ͘ŽƚƚďƵƐ͘ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶƵŶĚ&ƵŶĚĞϮϳ͗ϱϴʹϲϱ͘
h<͕͘Ͳt͘Z͘;ϭϵϵϰͿ͗ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶǌƵŵmďĞƌŐĂŶŐǀŽŶĚĞƌƌŽŶǌĞͲǌƵƌŝƐĞŶǌĞŝƚŝŶ
ĚĞƌ >ĂƵƐŝƚǌĞƌ'ƌƵƉƉĞ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚĂƵĞƌ͕W͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵŵmďĞƌŐĂŶŐǀŽŶ
ĚĞƌƌŽŶǌĞͲǌƵƌŝƐĞŶǌĞŝƚ ǌǁŝƐĐŚĞŶEŽƌĚƐĞĞƵŶĚ<ĂƵŬĂƐƵƐ͗ƌŐĞďŶŝƐƐĞĞŝŶĞƐ<ŽůůŽƋƵŝƵŵƐ ŝŶZĞͲ
ŐĞŶƐďƵƌŐ͕ Ϯϴ͘ Ͳ ϯϬ͘ KŬƚŽďĞƌ ϭϵϵϮ͘ ZĞŐĞŶƐďƵƌŐĞƌ ĞŝƚƌćŐĞ ǌƵƌ WƌćŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ ƌĐŚćŽůŽŐŝĞ ;ϭͿ͗
ϮϱϭʹϮϲϮ͖hŶŝǀ͘ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͘
h^^DZ͕ ^͘ ;ϭϵϵϰͿ͗ 'ĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ ƵŶĚ ďŽĚĞŶŬƵŶĚůŝĐŚĞ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ĂŶ ƉĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞŶ
ĞĐŬƐĞƌŝĞŶ ĚĞƐŵŝƚƚůĞƌĞŶ ƵŶĚ ƂƐƚůŝĐŚĞŶ ĂƌŶŝŵ͘ ĞƌůŝŶĞƌ ŐĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞ ƌďĞŝƚĞŶ ;ϴϬͿ͘ &ĂĐŚďĞͲ
ƌĞŝĐŚ'ĞŽŐƌĂƉŚŝĞĚĞƌ,ƵŵďŽůĚƚͲhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ͕ĞƌůŝŶ͕ϭϰϲ^͘
h^^DZ͕ ^͘ ;ϭϵϵϴͿ͗ ŽĚĞŶŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶĂŶƌĂƵŶĞƌĚĞͲ ƵŶĚ >ĞƐƐŝǀĠƉƌŽĨŝůĞ ĂƵĨ ^ĂŶĚͲ
ƐƚĂŶĚŽƌƚĞŶ ĚĞƐ ďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ :ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚĞƐ͘ DƺŶĐŚĞŶĞƌ 'ĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞ ďŚĂŶĚͲ
ůƵŶŐĞŶ͕ZĞŝŚĞϰϵ͗Ϯϳʹϵϯ͘
h^^DZ͕^͘;ϮϬϬϮͿ͗WĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞĞĐŬƐĞƌŝĞŶŝŶĚĞŶ:ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚĞŶƵƌĂƐŝĞŶƐͲůĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞͲ
ŶĞƚŝƐĐŚĞ ƵŶĚ ŐĞŽƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞ ĞĚĞƵƚƵŶŐ͘ /Ŷ͗ ůĨƌĞĚͲtĞŐĞŶĞƌͲ^ƚŝĨƚƵŶŐ ;ĞĚ͘Ϳ͗ DĞŶƐĐŚ Ͳ <ůŝŵĂ Ͳ
>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚ͘dĞƌƌĂEŽƐƚƌĂ;ϲͿ͗ϳϰʹϳϵ͖^ĞůďƐƚǀĞƌůĂŐ͘
h^^DZ͕^͕͘'	ZdEZ͕W͘Θ^,><͕E͘;ϭϵϵϴͿ͗^ƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚŝĞ͕^ƚŽĨĨďĞƐƚĂŶĚƵŶĚZĞůŝĞĨǁŝƌŬƐĂŵŬĞŝƚĚĞƌ










,Z/^d/E^E͕ :͘ ;ϮϬϬϴͿ͗ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ŝŶ ĚĞƌ ǁĞƐƚůŝĐŚĞŶ WƌŝŐŶŝƚǌ͕ ĚĞŵ






















ƌĐŚćŽůŽŐŝĞ ŝŶ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͗ &ƌƺŚĞ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĞŝŶĞƌ ZĞŐŝŽŶ ŝŵ ,ĞƌǌĞŶ ƵƌŽƉĂƐ͗ ϰϬʹϱϭ͖
ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
/^>͕͘;ϮϬϭϯͿ͗ĞŵĞƌŬƵŶŐĞŶǌƵŵ&ƵŶĚŵĂƚĞƌŝĂů<ůĞŝŶ'ƂƌŝŐŬϯϯ͘/Ŷ͗^ĐŚŽƉƉĞƌ͕&͘;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶͲ












/E ϭϭϮϳϳ ;ϮϬϬϮͿ͗ ĞƐƚŝŵŵƵŶŐ ĚĞƌ WĂƌƚŝŬĞůŐƌƂƘĞŶǀĞƌƚĞŝůƵŶŐ ŝŶ DŝŶĞƌĂůďƂĚĞŶ͘ sĞƌĨĂŚƌĞŶ ŵŝƚƚĞůƐ
^ŝĞďƵŶŐƵŶĚ^ĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ZĞĨ͘Eƌ͘/EϭϭϮϳϳ͗ϮϬϬϮͲϬϴ͘ĞƵƚŚ͕ĞƌůŝŶ͕ϯϴ^͘
/EϭϵϲϴϰͲϯ ;ϮϬϬϬͿ͗ ĞƐƚŝŵŵƵŶŐ ĚĞƐ 'ůƺŚǀĞƌůƵƐƚƐ ƵŶĚ ĚĞƐ 'ůƺŚƌƺĐŬƐƚĂŶĚĞƐ͘ ZĞĨ͘ Eƌ͘ /E ϭϵϲϴϰͲ
ϯ͗ϮϬϬϬͲϬϴ͘ĞƵƚŚ͕ĞƌůŝŶ͕ϰ^͘
KddZt/,͕D͘;ϮϬϬϴͿ͗dŚĞŚŝƐƚŽƌǇŽĨƐŽŝůĞƌŽƐŝŽŶĂŶĚĨůƵǀŝĂůĚĞƉŽƐŝƚƐŝŶƐŵĂůůĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐŽĨĐĞŶƚƌĂů







h>>Z͕ '͘͘d͘ ;ϮϬϬϰͿ͗ >ƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ ĚĂƚŝŶŐ ŽĨ ƋƵĂƚĞƌŶĂƌǇ ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ͗ ƌĞĐĞŶƚ ĂĚǀĂŶĐĞƐ͘ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ
YƵĂƚĞƌŶĂƌǇ^ĐŝĞŶĐĞϭϵ;ϮͿ͗ϭϴϯʹϭϵϮ͘
/<,K&&͕^͘;ϮϬϭϮͿ͗ƵĨĚĞƌ^ƉƵƌĚĞƌŬůĞŝŶĞŶ^ƚĞŝŶĞ͘/Ŷ͗^ĐŚŽƉƉĞƌ͕&͕͘ćŚŶĞƌƚ͕͘;ĞĚƐ͘Ϳ͗ƌĐŚćŽůŽŐŝĞ















<ĂƵƐĐŚĞ ŝŶ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘ /Ŷ͗ ŝĞƌŵĂŶŶ͕ &͕͘DƺůůĞƌ͕ h͕͘ dĞƌďĞƌŐĞƌ͕ d͘ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗ ΗŝĞ ŝŶŐĞ ďĞͲ




























'>/d^,͕ :͘'͘ ;ϭϳϲϱͿ͗ sĞƌŵŝƐĐŚƚĞ ƉŚǇƐŝĐĂůŝƐĐŚͲďŽƚĂŶŝƐĐŚͲŽĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ ďŚĂŶĚůƵŶŐĞŶ Ͳ dŚĞŝů ϭ͘
Ƶƌƚ͕,ĂůůĞͬ^ĂĂůĞ͕ϯϭϴ^͘








ĐŬĞ͕ E͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ &ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĚĞƌ >ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ŝŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘ ĞŝƚƌćŐĞ ǌƵƌ hƌͲ ƵŶĚ &ƌƺŚŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞDŝƚƚĞůĞƵƌŽƉĂƐ;ϭϰͿ͗ϮϳϲʹϮϴϲ͖ĞŝĞƌΘĞƌĂŶ͘









'ZmEt>͕ h͘ ;ϮϬϭϰͿ͗DŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞ ĐŬĞƌƐǇƐƚĞŵĞ ĂƵĨ ĚĞƌ 'ĞŵĂƌŬƵŶŐ 'ƌŝĞƘĞŶ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘












,^^EW&>h'͕t͘ ;ϭϵϵϮͿ͗tŝŶĚĞƌŽƐŝŽŶ͘ /Ŷ͗ůƵŵĞ͕,͘ͲW͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗,ĂŶĚďƵĐŚĚĞƐŽĚĞŶƐĐŚƵƚǌĞƐ͗ŽĚĞŶͲ
ƂŬŽůŽŐŝĞ ƵŶĚ ͲďĞůĂƐƚƵŶŐ ͖ ǀŽƌďĞƵŐĞŶĚĞ ƵŶĚ ĂďǁĞŚƌĞŶĚĞ ^ĐŚƵƚǌŵĂƐƐŶĂŚŵĞŶͿ͗ ϮϬϬʹϮϭϱ͖ ĐŽͲ
ŵĞĚ͘
,/Z/͕K͕͘ZKK<^͕^͘:͕͘ŝƌŬƐ͕,͘:ŽŚŶ͘Θ>KddZ͕͘&͘;ϮϬϭϭͿ͗ϮϳϰͲůĂŬĞĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶĚĂƚĂͲƐĞƚĂŶĚŝŶͲ
ĨĞƌĞŶĐĞ ŵŽĚĞů ĨŽƌ ĐŚŝƌŽŶŽŵŝĚͲďĂƐĞĚ ƐƵŵŵĞƌ Ăŝƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŝŶ ƵƌŽƉĞ͘ YƵĂͲ
ƚĞƌŶĂƌǇ^ĐŝĞŶĐĞZĞǀŝĞǁƐϯϬ;ϮϯͲϮϰͿ͗ϯϰϰϱʹϯϰϱϲ͘
,/Z/͕K͕͘>KddZ͕͘&͘Θ>D<͕'͘ ;ϮϬϬϭͿ͗>ŽƐƐŽŶ ŝŐŶŝƚŝŽŶĂƐĂŵĞƚŚŽĚ ĨŽƌĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐŽƌŐĂŶŝĐĂŶĚ




,>WW͕K͘ ;ĞĚ͘Ϳ ;ϭϵϯϱͿ͗ ƵƌDŽƌƉŚŽůŽŐŝĞĚĞƌ >ĂƵƐŝƚǌ͘ŝƐƐĞƌƚĂƚŝŽŶ͘ĞƌůŝŶĞƌ ŐĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƌďĞŝƚĞŶ
;ϴͿ͘ŶŐĞůŚŽƌŶ͕^ƚƵƚƚŐĂƌƚ͕ϲϬ^͘









,EE/E'͕ &͘t͘ ;ϭϵϵϰĂͿ͗ >ĂŶĚĞƐĂƵƐďĂƵ ƵŶĚ KƐƚŬŽůŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ;ϭϭϱϬͲϭϯϱϬͿ͘ /Ŷ͗ ,ĞŶŶŝŶŐ͕ &͘t͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗
ĞƵƚƐĐŚĞŐƌĂƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞĚĞƐDŝƚƚĞůĂůƚĞƌƐͲϵ͘ďŝƐϭϱ͘:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ͗ϭϯϴʹϮϱϴ͖hůŵĞƌ͘
















,/>>Z,d͕D͘Ͳ>͘ ;ϭϵϴϮͿ͗ŝĞZĞůŝŬƚĞ ĚĞƌ,ŽůǌŬŽŚůĞǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ĂůƐ /ŶĚŝŬĂƚŽƌĞŶ ĨƺƌtĂůĚŶƵƚǌƵŶŐƵŶĚ
tĂůĚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ Ͳ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ĂŶ ĞŝƐƉŝĞůĞŶ ĂƵƐ ^ƺĚŶŝĞĚĞƌƐĂĐŚƐĞŶ͘ ͘ 'ŽůƚǌĞ͕ 'ƂƚƚŝŶŐĞŶ͕
ϭϱϳ^͘






ƚŚĞDĞƐŽůŝƚŚŝĐ ƚŽŵĞĚŝĞǀĂů ƚŝŵĞƚƌĂĐĞĚďǇŚŝŐŚƐƉĂƚŝĂů ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶƉŽůůĞŶĂŶĂůǇƐŝƐĂŶĚŶƵŵĞƌŝĐĂů
ŵĞƚŚŽĚƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů^ĐŝĞŶĐĞϯϵ;ϱͿ͗ϭϯϲϴʹϭϯϳϵ͘
,K&DEE͕'͘ΘWKDDZ͕h͘;ϮϬϬϱͿ͗WŽƚĞŶƚŝĞůůĞŶĂƚƺƌůŝĐŚĞsĞŐĞƚĂƚŝŽŶǀŽŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƵŶĚĞƌůŝŶŵŝƚ
<ĂƌƚĞ ŝŵ DĂƘƐƚĂď ϭ͗ϮϬϬ ϬϬϬ͘ ďĞƌƐǁĂůĚĞƌ ĨŽƌƐƚůŝĐŚĞ ^ĐŚƌŝĨƚĞŶƌĞŝŚĞ ;ϮϰͿ͘ >ĂŶĚĞƐĨŽƌƐƚĂŶƐƚĂůƚ
ďĞƌƐǁĂůĚĞ͕ďĞƌƐǁĂůĚĞ͕ϯϭϳ^͘
,KZE͕D͕͘<m,EZ͕Z͘Θd,/>͕Z͘;ϮϬϬϱͿ͗ŝĞƵƐƌćƵŵƵŶŐΗDĞƌǌĚŽƌĨĞƌƵƐďĂƵƚĞŶΗŝŵdĂŐĞďĂƵŽƚƚͲ





ŝŶŝƚŝĂůĞĐŽƐǇƐƚĞŵĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƉŚĂƐĞ ŝŶĂŶĂƌƚŝĨŝĐŝĂůǁĂƚĞƌ ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ ;&ŝŶĂů ƌĞƉŽƌƚZͬdZϯϴͿ͘
ĐŽƐǇƐƚĞŵĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ;ϰͿ͘ŽƚƚďƵƐ͕ϭϮϭ^͘
ϭϰϲ





:	'Z͕ <͘Ͳ͘ Θ <KWW͕ ͘ ;ϭϵϲϵͿ͗ Ƶƌ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ ƵƐƐĂŐĞ ǀŽŶ WƌŽĨŝůĂƵĨƐĐŚůƺƐƐĞŶ ŶŽƌĚĚĞƵƚƐĐŚĞƌ
^ĂŶĚďƂĚĞŶ͘ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶƵŶĚ&ƵŶĚĞϭϰ;ϯͿ͗ϭϭϭʹϭϮϬ͘


























:K<E,Ps>͕ ͘ ;ĞĚ͘Ϳ ;ϭϵϵϲͿ͗ ĞƌŐďĂƵ͕ sĞƌŚƺƚƚƵŶŐ ƵŶĚtĂůĚŶƵƚǌƵŶŐ ŝŵDŝƚƚĞůĂůƚĞƌ͗ ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ
ĂƵĨDĞŶƐĐŚƵŶĚhŵǁĞůƚ͘^ƚĞŝŶĞƌ͕tŝĞƐďĂĚĞŶ͕Ϯϵϴ^͘
:K<E,Ps>͕͘ ;ϭϵϵϳͿ͗ŐƌĂƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞĚĞƌƌŽŶǌĞǌĞŝƚƵŶĚǀŽƌƌƂŵŝƐĐŚĞƌŝƐĞŶǌĞŝƚ ;ǀŽŶĐĂ͘ϮϮϬϬǀ͘
Śƌ͘ ďŝƐ ŚƌŝƐƚŝ 'ĞďƵƌƚͿ͘ /Ŷ͗ ,ĞŶŶŝŶŐ͕ &͘t͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ĞƵƚƐĐŚĞ ŐƌĂƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗ sŽƌͲ ƵŶĚ &ƌƺŚŐĞͲ
ƐĐŚŝĐŚƚĞ͗ϭϰϭʹϮϱϳ͖hůŵĞƌ͘







</^Z͕ <͘ ;ϮϬϬϭͿ͗ ŝĞ ƐƉćƚƉůĞŝƐƚŽǌćŶĞ ďŝƐ ĨƌƺŚŚŽůŽǌćŶĞ ĞĐŬĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŝŶ DĞĐŬůĞŶďƵƌŐͲ














</Z^,͕͘ΘZhD>/,͕D͘ ;ϮϬϭϰͿ͗'ƌĂďƵŶŐƐŬƵƌǌďĞƌŝĐŚƚ Ͳ'ƌŝĞƘĞŶϭϮ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕&͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂͲ

















<KWW͕ ͘ ;ϭϵϲϵͿ͗ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ĚĞƌ ĨŽƌƐƚůŝĐŚĞŶ ^ƚĂŶĚŽƌƚƐĞƌŬƵŶĚƵŶŐ ŝŶ ĚĞƌ ĞƵƚƐĐŚĞŶ ĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶ
ZĞƉƵďůŝŬ͘;ϭͿ͘WŽƚƐĚĂŵ͕ϭϮϮ^͘
<KWW͕͘;ϭϵϳϬͿ͗WĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞhŵůĂŐĞƌƵŶŐƐͲ;WĞƌƐƚƌƵŬƚŝŽŶƐͲͿǌŽŶĞŶŝŵŶŽƌĚŽƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞŵdŝĞĨůĂŶĚƵŶĚ
ŝŚƌĞ ďŽĚĞŶŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞ ĞĚĞƵƚƵŶŐ͘ dĂŐƵŶŐƐďĞƌŝĐŚƚĞ ĚĞƌ ĞƵƚƐĐŚĞŶ ŬĂĚĞŵŝĞ ĚĞƌ >ĂŶĚǁŝƌƚͲ
ƐĐŚĂĨƚƐǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶϭϬϮ͗ϱϱʹϴϭ͘





















<Zh^,͕,͘Ͳ͘ ;ϮϬϬϴĂͿ͗ƵƐĚĞƌ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞĚĞƐ:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞƌƵƐĐŚĞƐ͘ /Ŷ͗<ƌĂƵƐĐŚ͕,͘Ͳ͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ĞŝͲ
ƚƌćŐĞǌƵƌtĂůĚͲ͕&ŽƌƐƚͲƵŶĚ>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƐͿ͗ϴϴʹϵϰ͖<ĞƐƐĞů͘
<Zh^,͕ ,͘Ͳ͘ ;ĞĚ͘Ϳ ;ϮϬϬϴďͿ͗ ĞŝƚƌćŐĞ ǌƵƌtĂůĚͲ͕ &ŽƌƐƚͲ ƵŶĚ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƐ͘
<ĞƐƐĞů͕ZĞŵĂŐĞŶ͕ϰϭϯ^͘
<Zh^,͕,͘Ͳ͘ ;ϮϬϬϴĐͿ͗ŝĞ,ĞŝĚĞŶĚĞƐŵƚĞƐWĞŝƚǌ͘ŝŶĞŝƚƌĂŐǌƵƌsĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞĚĞƌEŝĞͲ
ĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘ /Ŷ͗ <ƌĂƵƐĐŚ͕ ,͘Ͳ͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ĞŝƚƌćŐĞ ǌƵƌtĂůĚͲ͕ &ŽƌƐƚͲ ƵŶĚ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ƌĂŶͲ
ĚĞŶďƵƌŐƐ͗ϱϯʹϴϱ͖<ĞƐƐĞů͘
<Zh^,͕,͘Ͳ͘;ϮϬϬϴĚͿ͗tćůĚĞƌƵŶĚtŝĞƐĞŶŝŵ^ƉƌĞĞǁĂůĚŝŶŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞƌŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ͘ŝŶĞŝƚƌĂŐ
ǌƵƌ sĞŐĞƚĂƚŝŽŶƐͲ ƵŶĚtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĚĞƌEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘ /Ŷ͗ <ƌĂƵƐĐŚ͕,͘Ͳ͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ĞŝƚƌćŐĞ
ǌƵƌtĂůĚͲ͕&ŽƌƐƚͲƵŶĚ>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƐ͗ϳʹϱϮ͖<ĞƐƐĞů͘
<Zh^<KW&͕ ͘ ;ϭϵϵϴͿ͗ Ğƌ dĞƵĨĞůƐďĞƌŐ Ͳ 'ĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞ ƵŶĚ ƐƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌůŝĐŚĞ ^ŝĞĚůƵŶŐƐƐƉƵƌĞŶ ŝŶ
ĞŝŶĞƌŝŶŶĞŶĚƺŶĞŝŶĚĞƌƂƐƚůŝĐŚĞŶEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐĞŶĚĞƐƌĂŶͲ
ĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵƐĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͗ϴϳʹϭϯϮ͖,ƺƚŚŝŐ͘
<Zh^<KW&͕ ͘ ;ϮϬϬϬͿ͗ sĞƌǁƺƐƚĞƚĞ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚ Ͳ ^ŝĞĚůƵŶŐƐďĞĨƵŶĚĞ ŝŶ ĞŝŶĞŵ ŝŶŶĞŶĚƺŶĞŶŐĞďŝĞƚ ĚĞƌ



















ŚŝŶƐŝĐŚƚůŝĐŚ ŝŚƌĞƌ sĞƌďƌĞŝƚƵŶŐ͕ ŝŐĞŶƐĐŚĂĨƚĞŶ ƵŶĚ WŽƚĞŶǌŝĂůĞŵŝƚ ĞŝŶĞƌ WƌćƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŐĞŵŝƚƚĞůƚĞƌ
ϭϰϵ
ĂŶĂůǇƚŝƐĐŚĞƌ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐĞƌŐĞďŶŝƐƐĞ ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ ǀŽŶ ,ŝŶƚĞƌŐƌƵŶĚǁĞƌƚĞŶ ;<ŽƌŶŐƌƂƘĞŶǌƵͲ
ƐĂŵŵĞŶƐĞƚǌƵŶŐ͕ ŽĚĞŶƉŚǇƐŝŬ͕ ŽĚĞŶĐŚĞŵŝĞ͘ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞ 'ĞŽǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ ĞŝƚƌćŐĞ
ϮϮ;ϭͿ͗ϱʹϭϯϲ͘
<m,E͕ W͘ ;ϮϬϬϯͿ͗ ^ƉćƚŐůĂǌŝĂůĞ ƵŶĚ ŚŽůŽǌćŶĞ >ĞƐƐŝǀĠŐĞŶĞƐĞ ĂƵĨ ũƵŶŐǁĞŝĐŚƐĞůǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ ^ĞĚŝŵĞŶƚĞŶ









<m,EZ͕Z͘ ;ϮϬϭϬͿ͗YƵĂƌƚćƌ͘ /Ŷ͗sĂƚƚĞŶĨĂůůƵƌŽƉĞDŝŶŝŶŐ' ;ĞĚ͘Ϳ͗ŝĞŐĞŽůŽŐŝƐĐŚĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĚĞƌ
>ĂƵƐŝƚǌ͗ϵϱʹϭϯϰ͖sD'͘
<m,EZ͕ Z͕͘ ,/>>Z͕ ͘Θ :hE'͕ &͘t͘ ;ϭϵϵϵͿ͗ ŝĞ ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶ ďůĂŐĞƌƵŶŐĞŶ ĚĞƌ ^ƉƌĞĞ ŝŵ dĂŐĞďĂƵ
ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚƵŶĚŝŚƌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŝŶŽƌĚŶƵŶŐƵŶƚĞƌďĞƐŽŶĚĞƌĞƌĞƌƺĐŬƐŝĐŚƚŝŐƵŶŐǀŽŶĞƌƐƚĞŶϭϰͲ


























>,DEE͕ Z͘ ;ϭϵϳϮͿ͗ YƵĞůůĞŶ ǌƵƌ 'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘DŝƚƚĞůĚĞƵƚƐĐŚĞ &ŽƌƐĐŚƵŶŐĞŶ ;ϲϴ͕ϭͿ͘
ƂŚůĂƵ͕<ƂůŶ͕tŝĞŶ͕Ϯϴϴ^͘
ϭϱϬ
>,DEE͕Z͘ ;ϭϵϳϵͿ͗,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƐKƌƚƐůĞǆŝŬŽŶ ĨƺƌĚŝĞEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ ͲŝĞ<ƌĞŝƐĞŽƚƚďƵƐ͕ ^ƉƌĞŵďĞƌŐ͕
'ƵďĞŶƵŶĚ^ŽƌĂƵ͘;ϮͿ͘,ĞƐƐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐĂŵƚĨƺƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚůŝĐŚĞ>ĂŶĚĞƐŬƵŶĚĞ͕DĂƌďƵƌŐ͕ϰϯϵ^͘
>D<͕,͘ ;ϭϵϳϮͿ͗ŝĞWĞƌŝŐůĂǌŝĂůĞƌƐĐŚĞŝŶƵŶŐĞŶ ŝŵ :ƵŶŐŵŽƌćŶĞŶŐĞďŝĞƚĚĞƌZ͘tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞ
ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĚĞƌhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ'ƌĞŝĨƐǁĂůĚͲDĂƚŚ͘ͲEĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚů͘ZĞŝŚĞyy/͗ϳϭʹϳϲ͘
>h͕͘;ϮϬϬϵͿ͗^ƚƵĚŝĞŶǌƵtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƵŶĚ^ŝĞĚůƵŶŐďĞŝĚĞŶŐĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞŶ^ƚćŵŵĞŶŝŵŶƂƌĚůŝĐŚĞŶ










>' ;ϮϬϬϲĂͿ͗WƌĞƵƘŝƐĐŚĞ<ĂƌƚĞŶĂƵĨŶĂŚŵĞ ͲhƌŵĞƐƐƚŝƐĐŚďůĂƚƚ ͲĚ /y͕ůĂƚƚϭ ;WĞŝƚǌϰϭϱϮ͕ϭϴϰϱͿ͘
DĂƘƐƚĂďϭ͗Ϯϱ͘ϬϬϬ͘>'͕^ƚĂĂƚƐďŝďůŝŽƚŚĞŬǌƵĞƌůŝŶͲWƌĞƵƘŝƐĐŚĞƌ<ƵůƚƵƌďĞƐŝƚǌ͕ϭ<ƚ͘












ŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ ĚĂƚŝŶŐ ŝŶ ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐǇ͕ ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐǇ͕ ĂŶĚ ŐĞŽĂƌĐŚĂĞŽůŽŐǇ͘ ^ƉƌŝŶŐĞƌ ƌŝĞĨƐ ŝŶ ĞĂƌƚŚ
ƐǇƐƚĞŵƐĐŝĞŶĐĞƐ͘^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ŚĂŵ͕EĞǁzŽƌŬ͕ϳϬ^͘











>/dd͕ d͕͘ ^,P>>͕͕͘ <m,>͕E͘ΘZhZ͕͘ ;ϮϬϬϵͿ͗sĞŐĞƚĂƚŝŽŶĂŶĚ ĐůŝŵĂƚĞŚŝƐƚŽƌǇ ŝŶ ƚŚĞtĞƐƚĞŝĨĞů








>hDEE͕d͘ ;ϮϬϭϬͿ͗WĂƐƚ ĨƵĞůǁŽŽĚĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶĂŶĚŶĂƚƵƌĂů ĨŽƌĞƐƚǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ ŝŶƚŚĞůĂĐŬ&ŽƌĞƐƚ͕
ƚŚĞsŽƐŐĞƐĂŶĚŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐƌĞŐŝŽŶƐŝŶǁĞƐƚĞƌŶĞŶƚƌĂůƵƌŽƉĞ͘WĂůĂĞŽŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕WĂůĂĞŽĐůŝŵĂͲ
ƚŽůŽŐǇ͕WĂůĂĞŽĞĐŽůŽŐǇϮϵϭ;ϭͲϮͿ͗ϭϱϰʹϭϲϱ͘
>mE/E'͕ :͘ ;ϮϬϬϬͿ͗ ^ƚĞŝŶǌĞŝƚůŝĐŚĞ ĂƵĞƌŶ ŝŶ ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ Ͳ ŝĞ >ĂŶĚǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚ ŝŵ EĞŽůŝƚŚŝŬƵŵ͘ ;ϱϴͿ͘
,ĂďĞůƚ͕ŽŶŶ͕Ϯϴϱ^͘
D'>Kt^</͕'͘ΘEKt>͕t͘;ϭϵϴϮͿ͗hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶĂŶŝŶŶĞŶĚƺŶĞŶŝŶĚĞƌhŵŐĞďƵŶŐǀŽŶŽƚƚďƵƐ










DZ/E<͕ :͘ ;ϭϵϲϭͿ͗ mďĞƌ ĚŝĞ ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ĚĞƐ ĂƌƵƚŚĞƌ hƌƐƚƌŽŵƚĂůĞƐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ EĞŝƘĞ ƵŶĚ &ŝĞŶĞƌ
ƌƵĐŚ͘ŝŶĞŝƚƌĂŐǌƵƌhƌƐƚƌŽŵƚĂůƚŚĞŽƌŝĞ͘tŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĚĞƌ,ƵŵďŽůĚƚͲhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ
ĞƌůŝŶͲDĂƚŚ͘ͲEĂƚ͘ZĞŝŚĞy;ϭͿ͗ϭϯʹϰϲ͘
DZ/E<͕ :͘ ;ϭϵϳϱͿ͗ sĞƌƐƵĐŚ ĞŝŶĞƌ 'ůŝĞĚĞƌƵŶŐ ĚĞƌ Z ĂƵĨ ŵŽƌƉŚŽŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞƌ 'ƌƵŶĚůĂŐĞ͘ WĞƚĞƌͲ
ŵĂŶŶƐŐĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞDŝƚƚĞŝůƵŶŐĞŶϭϭϵ;ϯͿ͗ϮϬϵʹϮϭϭ͘
DZ/E<͕ :͕͘ WZ	'Z͕ &͘Θ ^ƚĞŝŶŵƺůůĞƌ͘ ͘ ;ϭϵϳϬͿ͗ WĞƌŝŐůĂǌŝćƌĞ 'ĞƐƚĂůƚƵŶŐ ĚĞƌ dćůĞƌ͘ /Ŷ͗ ZŝĐŚƚĞƌ͕ ,͕͘
,ĂĂƐĞ͕'͕͘ >ŝĞďĞƌŽƚŚ͕ /͕͘ZƵƐŬĞ͕Z͘ ;ĞĚƐ͘Ϳ͗WĞƌŝŐůĂǌŝĂů Ͳ >ƂƘ ͲWĂůćŽůŝƚŚŝŬƵŵ ŝŵ :ƵŶŐƉůĞŝƐƚŽǌćŶĚĞƌ
ĞƵƚƐĐŚĞŶĞŵŽŬƌĂƚŝƐĐŚĞŶZĞƉƵďůŝŬ͘WĞƚĞƌŵĂŶŶƐŐĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞDŝƚƚĞŝůƵŶŐĞŶͬƌŐćŶǌƵŶŐƐŚĞĨƚ
;ϮϳϰͿ͗ϮϴϭʹϯϮϴ͖,ĂĂĐŬ͘

























D/>E/<͕͘ ;ϮϬϬϲͿ͗ /ŵŝĞŶƐƚ ĂŵtĂůĚ Ͳ >ĞďĞŶƐǁĞŐĞƵŶĚ >ĞŝƐƚƵŶŐĞŶďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƌ &ŽƌƐƚůĞƵƚĞ͘
<ĞƐƐĞů͕ZĞŵĂŐĞŶ͕ϰϵϲ^͘





DKZdE^E͕ ,͘ ;ϭϵϱϰͿ͗ ŝĞ ΗƋƵĂƐŝŶĂƚƺƌůŝĐŚĞΗ KďĞƌĨůćĐŚĞŶĨŽƌŵƵŶŐ ĂůƐ &ŽƌƐĐŚƵŶŐƐƉƌŽďůĞŵ͘tŝƐƐĞŶͲ
ƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĚĞƌhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ'ƌĞŝĨƐǁĂůĚͲDĂƚŚ͘ͲEĂƚƵƌǁŝƐƐĞŶƐĐŚĂĨƚů͘ZĞŝŚĞϰ;ϲͬϳͿ͗ϲϮϱʹ
ϲϮϴ͘
Dm>>Z͕ ͘ ;ϮϬϬϳͿ͗ :ĂŚƌƌŝŶŐĂŶĂůǇƚŝƐĐŚĞ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵŵ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐŐĞŚĂůƚ ǀŽŶ ,ŽůǌŬŽŚůĞͲ
ZƺĐŬƐƚćŶĚĞŶĚĞƌŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶDĞŝůĞƌŬƂŚůĞƌĞŝʹŝƐƐĞƌƚĂƚŝŽŶ͕ůďĞƌƚͲ>ƵĚǁŝŐƐͲhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ&ƌĞŝďƵƌŐ͕
&ƌĞŝďƵƌŐ͕ϭϳϳ^͘
Dm>>Z͕ ͘ ǀŽŶ ;ϭϵϴϬĂͿ͗ ZƂŵŝƐĐŚĞ <ĂŝƐĞƌǌĞŝƚ͘ /Ŷ͗ sĞƌƂĨĨĞŶƚůŝĐŚƵŶŐ ĚĞƌ ,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞŶ <ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ǌƵ
ĞƌůŝŶ;ĞĚ͘Ϳ͗,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƌ,ĂŶĚĂƚůĂƐǀŽŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐƵŶĚĞƌůŝŶ͗ϭʹϴ͖ĚĞ'ƌƵǇƚĞƌ͘













ĞƚƌŝĞďĞƐ ĚĞƐ ĚŽƌƚŝŐĞŶ ŝƐĞŶŚƺƚƚĞŶǁĞƌŬĞƐ ;DŝƚƚĞ ϭϲ͘ ďŝƐ ϭϵ͘ :ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚ ʹ ŝƐƐĞƌƚĂƚŝŽŶ͕ ƌĂŶͲ
ĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞdĞĐŚŶŝƐĐŚĞhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚŽƚƚďƵƐͲ^ĞŶĨƚĞŶďĞƌŐ͕ŽƚƚďƵƐ͕ŝŵƌƵĐŬ͘
Dm>>Z͕,͕͘<KWW͕͘Θ<K,>͕'͘;ϭϵϳϭͿ͗WŽůůĞŶĂŶĂůǇƚŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶǌƵƌůƚĞƌƐďĞƐƚŝŵŵƵŶŐǀŽŶ





Dm>>Z͕<͘ ;ϮϬϭϰĂͿ͗ŝŶŵĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞƌ >ĂŐĞƌƉůĂƚǌĂŵdĂŐĞďĂƵŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͘ /Ŷ͗^ĐŚŽƉƉĞƌ͕&͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗
ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϮϬϭϭͬϮϬϭϮ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶͲ
ĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϮϳͿ͗ϭϴϱʹϭϴϴ͘
Dm>>Z͕ <͘ ;ϮϬϭϰďͿ͗ <ƌĞƵǌ ƵŶĚYƵĞƌ͘ ŝŶ ũƵŶŐďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞƌ ĐŬĞƌ ďĞŝDĞƌǌĚŽƌĨ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘
;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϮϬϭϭͬϮϬϭϮ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽͲ
ĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϮϳͿ͗ϮϬϳʹϮϭϰ͘
DhE^>>;ϭϵϵϰͿ͗DhE^>>^ŽŝůŽůŽƌŚĂƌƚƐ͕EĞǁtŝŶĚƐŽƌ͘





























ƌŝĐ ƚŽŵŽĚĞƌŶ ůĂŶĚƐĐĂƉĞĂŶĚ ůĂŶĚƵƐĞŚŝƐƚŽƌǇŶĞĂƌ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ ;ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ͕'ĞƌŵĂŶǇͿ͘ ĞŝƚͲ
ƐĐŚƌŝĨƚĨƺƌ'ĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞE͘&͘^ƵƉƉůĞŵĞŶƚϱϴ;ϮͿ͗ϳʹϯϭ͘




ƐĞŶ͕ :͕͘ƂƌĨůĞƌ͕t͕͘ŶĚƚŵĂŶŶ͕͕͘ :ĂŚŶƐ͕^͕͘<ůĞƌŬ͕W͘ĚĞ͕<ƺŚů͕E͕͘ >ĂƚĂųŽǁĂ͕D͕͘KĚŐĂĂƌĚ͕͘s͕͘










EKt>͕t͕͘ dE^Kt͕K͘Θ Z͕ <͘ ;ϭϵϳϮͿ͗EĞƵĞ ƌŐĞďŶŝƐƐĞ ǌƵƌƺŶĞŶďĞǁĞŐƵŶŐ ŝŵĂƌƵƚŚĞƌhƌͲ
ƐƚƌŽŵƚĂů͘'ĞŽůŽŐŝƐĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŝŶĞƌ^ĂŶĚůĂŐĞƌƐƚćƚƚĞŝŵZĂƵŵĞŽƚƚďƵƐ͘ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĨƺƌĂŶͲ
ŐĞǁĂŶĚƚĞ'ĞŽůŽŐŝĞϭϴ;ϵͿ͗ϰϭϬʹϰϭϴ͘















W> ;ϭϵϬϯďͿ͗ DĞƐƐƚŝƐĐŚďůĂƚƚ ϭ͗Ϯϱ͘ϬϬϬ͕ ůĂƚƚ ϰϭϱϯ ;^ƚƌĞŐĂͿ͘ WƌĞƵƘŝƐĐŚĞ >ĂŶĚĞƐĂƵĨŶĂŚŵĞ͕ ƵƐŐĂďĞ
ϭϵϯϯ͘ZĞŝĐŚƐĂŵƚĨƺƌ>ĂŶĚĞƐĂƵĨŶĂŚŵĞ͕ĞƌůŝŶ͕ϭ<ƚ͘
WKWW^,Pd͕Z͘;ϮϬϬϭͿ͗ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶǌƵƌƺŶĞŶĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƂƐƚůŝĐŚǀŽŶ,ĞŝŶĞƌƐďƌƺĐŬ͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘






WKWW^,Pd͕ Z͘ Θ ^d/EDEE͕ ͘ ;ϮϬϬϭͿ͗ &ƌĂŐĞƐƚĞůůƵŶŐĞŶ ǌƵ ďŽĚĞŶŬƵŶĚůŝĐŚĞŶ ƵŶĚ ĂƌĐŚćŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ





^WEZ͕ :͘Y͘'͘ ;ϮϬϬϴͿ͗ >ƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞĚĂƚŝŶŐ͗ďĂƐŝĐƐ͕ŵĞƚŚŽĚƐĂŶĚĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ ŝƐǌĞŝƚĂůƚĞƌƵŶĚ
'ĞŐĞŶǁĂƌƚϱϳ;ϭͬϮͿ͗ϵϱʹϭϰϵ͘
Wz͕<͘Θd^KZ͕,͘;ϮϬϬϵͿ͗ĞŽůŝĂŶ^ĂŶĚĂŶĚ^ĂŶĚƵŶĞƐ͘^ƉƌŝŶŐĞƌ͕ĞƌůŝŶ͕ϰϱϴ^͘

























ZK,EhZ'͕ ,͘ ;ϮϬϬϲͿ͗ ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ ŝŶ ĚŝĞ ŬůŝŵĂŐĞŶĞƚŝƐĐŚĞ'ĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĞ͘ ϯ͘ ƵŶǀ͘ ƵĨů͕͘͘ ĂƚĞŶĂ͕
'ŝĞƘĞŶ͕ϯϱϬ^͘
ZP^EZ͕t͘ ;ϮϬϭϬͿ͗ĂƐtćƌŵĞŽƉƚŝŵƵŵĚĞƐ,ŽĐŚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌƐ͘ ĞŽďĂĐŚƚƵŶŐĞŶ ǌƵƌ<ůŝŵĂͲƵŶĚŐͲ
ƌĂƌĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐĚĞƐ,ŽĐŚͲƵŶĚ^ƉćƚŵŝƚƚĞůĂůƚĞƌƐ͘ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚĨŽƌŐƌĂƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƵŶĚŐƌĂƌƐŽǌŝŽůŽͲ
ŐŝĞϱϴ;ϭͿ͗ϭϯʹϯϬ͘
ZP^>Z͕ ,͘ ;ϮϬϬϬͿ͗ ^ƉƵƌĞŶ ĚĞƌ <ƵůƚƵƌŵŝƚ ^ĐŚŶƵƌŬĞƌĂŵŝŬ ǌǁŝƐĐŚĞŶDĂůǆĞ ƵŶĚEĞŝƘĞ͘ /Ŷ͗ <ƵŶŽǁ͕ :͘












ƐĞŶ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌϮϬϬϵͬϮϬϭϬ͘ƌͲ
ďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϮϱͿ͗ϲϱʹϳϮ͖ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ >ĂŶĚĞƐͲ
ŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
ZP^>Z͕ ,͘ ;ϮϬϭϰĂͿ͗ 'ƌĂďƵŶŐƐŬƵƌǌďĞƌŝĐŚƚ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ &ƵŶĚƉůćƚǌĞ ϰϰ͕ ϰϱ ƵŶĚ ϰϲ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘
;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϮϬϭϭͬϮϬϭϮ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽͲ
ĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϮϳͿ͗ϯϯϬʹϯϯϭ͘
ϭϱϲ
ZP^>Z͕ ,͘ ;ϮϬϭϰďͿ͗ 'ƌĂďƵŶŐƐŬƵƌǌďĞƌŝĐŚƚĞ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͕ EĞƵĞŶĚŽƌĨ ϮϮ͕ Ϯϯ Θ Ϯϰ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘
;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϮϬϭϭͬϮϬϭϮ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽͲ
ĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϮϳͿ͗ϯϮϬʹϯϮϭ͘








^hZ͕͕͘ ^WKE'>͕,͕͘ ^KDDZ͕D͕͘'/E/͕ >͕͘ :,E͕Z͘Θ^d,Z͕<͘ ;ϮϬϬϳͿ͗WŽĚǌŽů͗ ^Žŝů ŽĨ ƚŚĞzĞĂƌ
ϮϬϬϳ͘ƌĞǀŝĞǁŽŶŝƚƐŐĞŶĞƐŝƐ͕ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͕ĂŶĚĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘:ŽƵƌŶĂůŽĨWůĂŶƚEƵƚƌŝƚŝŽŶĂŶĚ^Žŝů^ĐŝͲ
ĞŶĐĞϭϳϬ;ϱͿ͗ϱϴϭʹϱϵϳ͘




^,d͕ d͘ ;ϮϬϬϬͿ͗ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵƌ ŚŽůŽǌćŶĞŶ >ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ EŽƌĚŽƐƚĚĞƵƚƐĐŚůĂŶĚƐ͘
>&ͲĞƌŝĐŚƚ;ϰϭͿ͘>&͕DƺŶĐŚĞďĞƌŐ͕ϮϬϭ^͘
^,&&Z͕&͘Θ^,,d^,>͕W͘;ϭϵϴϮͿ͗>ĞŚƌďƵĐŚĚĞƌŽĚĞŶŬƵŶĚĞ͘ŶŬĞ͕^ƚƵƚƚŐĂƌƚ͕ϰϰϮ^͘













^,><͕E͘ ;ϭϵϵϳͿ͗	ŽůŝƐĐŚĞǇŶĂŵŝŬ ŝŵďƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞŶdŝĞĨůĂŶĚ ƐĞŝƚ ĚĞŵtĞŝĐŚƐĞůƐƉćƚŐůĂǌŝĂů͘
ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ'ĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƐ /ŶƐƚŝƚƵƚ,ƵŵďŽůĚƚͲhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚĞƌůŝŶ ;ϮϰͿ͘'ĞŽŐƌĂƉŚŝƐĐŚĞƐ /ŶƐƚŝͲ
ƚƵƚĚĞƌ,ƵŵďŽůĚƚͲhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚ͕ĞƌůŝŶ͕ϱϴ^͘
^,><͕E͘;ϭϵϵϴͿ͗Ğƌ&ŝŶŽǁďŽĚĞŶͲĞƵŐŶŝƐĞŝŶĞƌďĞŐƌĂďĞŶĞŶǁĞŝĐŚƐĞůƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞŶKďĞƌĨůćĐŚĞŝŶ

























^,KD<Z͕ Z͘ ;ϮϬϭϱͿ͗ ŝĞ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ Ͳ 'ĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐŝƐĐŚĞ hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵƌ ũƵŶŐƋƵĂƌƚćƌĞŶ
>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞͬͬ&ŽƌƵŵ'ĞŽͲĂƵ͘^ŚĂŬĞƌ͕ĞƌůŝŶ͕Ϯϲϴ^͘
^,KWWZ͕ &͘ Θ	,EZd͕ ͘ ;ĞĚƐ͘Ϳ ;ϮϬϭϮͿ͗ ƌĐŚćŽůŽŐŝĞ ŝŶ ĚĞƌ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌ͘ &ƌƺŚĞ'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ ĞŝŶĞƌ
ZĞŐŝŽŶŝŵ,ĞƌǌĞŶƵƌŽƉĂƐ͘ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕ŽƐͲ
ƐĞŶ͕ϯϳϮ^͘
^,h>͕ ͘ ;ϮϬϭϯͿ͗ EĞƵĞƐ 'ŽůĚ ĂŶ ĚĞƌ EĞŝƘĞ͘ ŝŶĞ dƌĂƐƐĞŶƵŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ ǌǁŝƐĐŚĞŶ dĂƵďĞŶĚŽƌĨ ƵŶĚ
'ƵďĞŶŵŝƚ ĚĞŵ ĨƌƺŚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ'ƌćďĞƌĨĞůĚ 'ƌŽƘ'ĂƐƚƌŽƐĞ͘ /Ŷ͗ ^ĐŚŽƉƉĞƌ͕ &͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂͲ































ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϮϮͿ͘ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ >ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵ Ĩƺƌ hƌͲ ƵŶĚ &ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕ ŽƐƐĞŶ Kd
tƺŶƐĚŽƌĨ͕Ϯϴϴ^͘
^dW>͕ ͘ ;ϭϵϵϴĂͿ͗ 'ƌƂƚƐĐŚ ϭϬ Ͳ ĞŝŶĞ ^ŝĞĚůƵŶŐ ĚĞƌ ƐƉćƚĞŶ ƌƂŵŝƐĐŚĞŶ <ĂŝƐĞƌǌĞŝƚ ĂŵtĞƐƚƵĨĞƌ ĚĞƌ
DĂůǆĞ͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶŝŵEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌϭϵϵϳ͘ƌďĞŝƚƐďĞͲ
ƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϮͿ͗ ϲϱʹϲϴ͖ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ >ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵ
ĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
^dW>͕ ͘ ;ϭϵϵϴďͿ͗ ,ĞŝŶĞƌƐďƌƺĐŬ ϴ͕ >ĂŶĚŬƌĞŝƐ ^ƉƌĞĞͲEĞŝƘĞ͘ ŝĞ ƐƉćƚŶĞŽůŝƚŚŝƐĐŚͲĨƌƺŚďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞ
ĞƐŝĞĚůƵŶŐĚĞƌDĂůǆĞŶŝĞĚĞƌƵŶŐ͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶŝŵEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌƌĂƵŶŬŽŚͲ
ůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϭϵϵϳ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϮͿ͗ ϮϭʹϮϲ͖ ƌĂŶĚĞŶͲ
ďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
^dW>͕͘;ϭϵϵϵͿ͗DĞƐŽůŝƚŚŝƐĐŚĞĞƐŝĞĚůƵŶŐƐƐƉƵƌĞŶŝŵDĂůǆĞƚĂů͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶŝŵ




<ƵŶŽǁ͕ :͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϭϵϵϵ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ
ŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϲͿ͗ϵʹϭϲ͖ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ >ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵ ĨƺƌhƌͲƵŶĚ
&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
^dW>͕͘;ϮϬϬϬďͿ͗ŝĞĞƌƐƚĞŶĂƵĞƌŶĂŶĚĞƌDĂůǆĞ͘ŝĞĨƌƺŚͲƵŶĚŵŝƚƚĞůŶĞŽůŝƚŚŝƐĐŚĞŶ<ƵůƚƵƌŐƌƵƉƉĞŶ
ŝŵ tĞƐƚƚĞŝů ĚĞƐ dĂŐĞďĂƵ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͘ /Ŷ͗ <ƵŶŽǁ͕ :͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ
ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϭϵϵϵ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶ ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϲͿ͗ ϯϯʹϯϴ͖
ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
^dW>͕͘;ϮϬϬϬĐͿ͗>ĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞŝŵDĂůǆĞƚĂů͘/Ŷ͗<ƵŶŽǁ͕:͘;ĞĚ͘Ϳ͗ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶŝŵEŝĞĚĞƌͲ
ůĂƵƐŝƚǌĞƌƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌϭϵϵϵ͘ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌŽĚĞŶĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞ ŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ ;ϲͿ͗
ϭϳʹϮϰ͖ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
^dP<DEE͕D͘;ϮϬϬϲͿ͗<ƵůƚƵƌŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚͲƂŬŽůŽŐŝƐĐŚĞZĂƵŵƐƚƌƵŬƚƵƌĞŶĂůƐ'ƌƵŶĚůĂŐĞůĂŶĚƐĐŚĂĨƚƐƉůĂŶĞͲ





























;ϮϬϭϯďͿ͗ DƵůƚŝƉƌŽǆǇ ŶĂůǇƐĞƐ ŽĨ ^ƚƌĂƚŝŐƌĂƉŚǇ ĂŶĚ WĂůĂĞŽĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ >ĂƚĞ WĂůĂĞŽůŝƚŚŝĐ
'ƌĂďŽǁ&ůŽŽĚƉůĂŝŶ^ŝƚĞ͕EŽƌƚŚĞƌŶ'ĞƌŵĂŶǇ͘'ĞŽĂƌĐŚĂĞŽůŽŐǇϮϴ;ϭͿ͗ϱϬʹϲϱ͘
dK><^KZ&Ͳ>/EDEE͕ ͘ ;ϭϵϵϬͿ͗ ŽĚĞŶŬƵŶĚůŝĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶ ǌƵƌ /ŶƚĞŶƐŝƚćƚ ƵŶĚĂƚŝĞƌƵŶŐ ǀŽŶ
WŽĚƐŽůŝĞƌƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐĞŶŝŶĞŝŶĞŵďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞŶ'ƌĂďŚƺŐĞůŝŶtĂŚŶďĞŬ͕>ĂŶĚŬƌĞŝƐŵŵĞƌůĂŶĚ͘
KůĚĞŶďƵƌŐĞƌ:ĂŚƌďƵĐŚϵϬ͗ϭϳϯʹϭϴϴ͘
dK><^KZ&Ͳ>/EDEE͕ ͘ ;ϮϬϬϬͿ͗ 'ĞŶĞƐĞ ƵŶĚ <ůĂƐƐŝĨŝǌŝĞƌƵŶŐ ǀŽŶ WŽĚƐŽůĞŶ ŝŵ ŶŽƌĚǁĞƐƚĚĞƵƚƐĐŚĞŶ
&ůĂĐŚůĂŶĚʹŝƐƐĞƌƚĂƚŝŽŶ͕ĂƌůǀŽŶKƐƐŝĞƚǌŬǇhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚKůĚĞŶďƵƌŐ͕KůĚĞŶďƵƌŐ͕ϭϳϭ^͘




h^,DEE͕ <͘Ͳh͘ ;ϮϬϬϬͿ͗ 'ĞƌŵĂŶŝƐĐŚĞƌ ^ŝĞĚůƵŶŐƐƌĂƵŵ Ăŵ &ƵƘĞ ĚĞƌ ,ŽƌŶŽĞƌ ,ƂŚĞ͘ /Ŷ͗ <ƵŶŽǁ͕ :͘
;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ EŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌĞƌ ƌĂƵŶŬŽŚůĞŶƌĞǀŝĞƌ ϭϵϵϵ͘ ƌďĞŝƚƐďĞƌŝĐŚƚĞ ǌƵƌ ŽĚĞŶͲ
ĚĞŶŬŵĂůƉĨůĞŐĞŝŶƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ;ϲͿ͗ϵϳʹϭϬϴ͖ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐŝƐĐŚĞƐ>ĂŶĚĞƐŵƵƐĞƵŵĨƺƌhƌͲƵŶĚ&ƌƺŚͲ
ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘
sEEZ',͕ ͘͘'͕͘ Z^͕ ͕͘ <^^͕ ͘ Θ sĂŶ ĞŶ ,ĂƵƚĞ͕ W͘ ;ϮϬϭϯͿ͗ >ĂƚĞtĞŝĐŚƐĞůŝĂŶ ;ĨůƵǀŝŽͲ
ͿĂĞŽůŝĂŶ ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ,ŽůŽĐĞŶĞ ĚƌŝĨƚͲƐĂŶĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐůĂƐƐŝĐ ƚǇƉĞ ůŽĐĂůŝƚǇ ŝŶ dǁĞŶƚĞ ; EĞƚŚĞƌͲ
ůĂŶĚƐͿ͗ Ă ŚŝŐŚͲƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĂƚŝŶŐ ƐƚƵĚǇ ƵƐŝŶŐ ŽƉƚŝĐĂůůǇ ƐƚŝŵƵůĂƚĞĚ ůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ͘YƵĂƚĞƌŶĂƌǇ ^ĐŝͲ
ĞŶĐĞZĞǀŝĞǁƐϲϴ͗ϵϲʹϭϭϯ͘
sddE&>>hZKWD/E/E'';ϮϬϬϯͿ͗ŝŐŝƚĂůĞƐ'ĞůćŶĚĞŵŽĚĞůůĂƵƐŝƌďŽƌŶĞ>ĂƐĞƌ^ĐĂŶŶŝŶŐĂƚĞŶŝŵ
yzͲ&ŽƌŵĂƚ Ĩƺƌ ĚĞŶ dĂŐĞďĂƵ :ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͘ ŽĚĞŶĂƵĨůƂƐƵŶŐ ϭŵ ƵŶĚ ϱŵ͕ ĞĨůŝĞŐƵŶŐ ϬϯͬϮϬϬϯ͘
sĂƚƚĞŶĨĂůůƵƌŽƉĞDŝŶŝŶŐ'͕^ĐŚǁĂƌǌĞWƵŵƉĞ͗ϭ͘
sddE&>>hZKWD/E/E'';ϮϬϬϴͿ͗ŝŐŝƚĂůĞƐ'ĞůćŶĚĞŵŽĚĞůůĂƵƐŝƌďŽƌŶĞ>ĂƐĞƌ^ĐĂŶŶŝŶŐĂƚĞŶŝŵ

































t/,DEE͕ ,͘ ;ϭϵϴϭͿ͗ hŶƚĞƌƐĐŚĞŝĚƵŶŐ ĚĞƌ ^ƵďƚǇƉĞŶ,ƵŵƵƐͲ͕ ŝƐĞŶŚƵŵƵƐͲ ƵŶĚ ŝƐĞŶƉŽĚƐŽů͘ ĞŝƚͲ
ƐĐŚƌŝĨƚĨƺƌWĨůĂŶǌĞŶĞƌŶćŚƌƵŶŐƵŶĚŽĚĞŶŬƵŶĚĞϭϰϰ;ϮͿ͗ϭϳϰʹϭϴϬ͘
t/,DEE͕,͘;ϮϬϬϬͿ͗WŽĚƐŽůĞ͘,ĂŶĚďƵĐŚĚĞƌŽĚĞŶŬƵŶĚĞ͘tŝůĞǇͲs,͕tĞŝŶŚĞŝŵ͕Ϯϴ^͘

















tK/d,͕ &͘ ;ϮϬϬϯďͿ͗hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐĞŶǌƵƌƉŽƐƚŐůĂǌŝĂůĞŶ>ĂŶƐĐŚĂĨƚƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ ŝŶĚĞƌEŝĞĚĞƌůĂƵƐŝƚǌʹ
ŝƐƐĞƌƚĂƚŝŽŶ͕ŚƌŝƐƚŝĂŶͲůďƌĞĐŚƚƐͲhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚǌƵ<ŝĞů͕<ŝĞů͕ϭϱϭ^͘
tK/d,͕&͘ΘZP^>Z͕,͘;ϮϬϬϭͿ͗ŽĚĞŶŬƵŶĚůŝĐŚĞhŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƺďĞƌĚƺŶƚĞƌtƂůďćĐŬĞƌ ŝŶĚĞŶ&ůƵƌĞŶ
DĞƌǌĚŽƌĨ ƵŶĚŝƐƐĞŶĐŚĞŶ͕ dĂŐĞďĂƵǀŽƌĨĞůĚ ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͘ /Ŷ͗ <ƵŶŽǁ͕ :͘ ;ĞĚ͘Ϳ͗ ƵƐŐƌĂďƵŶŐĞŶ ŝŵ

















































































































hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐƐŐĞďŝĞƚĞ͗ ϭʹdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕Ϯ ʹ dŐď͘ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͕ϯ ʹ dŐď͘tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ͖
ϭ ʹ ^ƚŝůůŐĞǁćƐƐĞƌ͕ ϯ ʹ <ƌĂƵƚƌĞŝĐŚĞƌͲ^ĐŚǁĂƌǌĞƌůĞŶͲEŝĞĚĞƌƵŶŐƐǁĂůĚ͕ ϰ ʹ ƐĐŚĞŶͲhůŵĞŶͲ,ĂŝŶďƵĐŚĞŶͲ
ZĞůŝŬƚĂƵĞŶǁćůĚĞƌ ĞŝŶŐĞĚĞŝĐŚƚĞƌ ƵĞŶ͕ &Ϯ ʹ ^ƚĞƌŶŵŝĞƌĞŶͲ^ƚŝĞůĞŝĐŚĞŶͲ,ĂŝŶďƵĐŚĞŶǁĂůĚ͕ 'ϭ ʹ tĂůĚƌĞŝƚŐƌĂƐͲ












































































































































































































































































































































































































































































































































































































































 ϭ Ͳ Ͳ Ϯ Ϯ Ϯ Ͳ ϰ ϯ Ͳ ϭ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϭ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϭ Ͳ Ͳ Ͳ ϴ ϭ ϭ
K^











































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϭϬ  ŚĞ ϭϬzZϲͬϭ ϭϬzZϳͬϭ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
Ϯ ϭϬͲϮϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϬ 
ϯ ϮϬͲϯϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϬ K^>
ϰ ϯϬͲϰϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϱ ϰϬͲϱϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϲ ϱϬͲϲϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϳ ϲϬͲϳϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϴ ϳϬͲϴϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϵ ϴϬͲϵϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϭϬ ϵϬͲϭϬϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϭϭ ϭϬϬͲϭϭϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϭϮ ϭϭϬͲϭϮϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϭϯ ϭϮϬͲϭϯϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϭϰ ϭϯϬͲϭϰϭ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ K^>
ϭϱ ϭϰϭͲϭϱϱ ǁ͕ĚĞ͕Ś //ĨƉ ϭϬzZϰͬϭ ϭϬzZϱͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϬ K^>͕ϭϰ
ϭϲ ϭϱϱͲϭϳϬ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϭ͕tŐϯ K^>
ϭϳ ϭϳϬͲϭϴϬ ǁ͕Ěŝ ǀͲǀ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϭ͕tŐϭ 
ϭϴ ϭϴϬͲϭϵϬ Ěŝ ǀ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϲͬϮ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϭ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭϱ ϯ͕ϲ ϭϵ͕ϲ
Ϯ ŝů ŚŬ͕Ɛ^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϯ ϭϯ͕ϴ
ϯ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϯ ϵ͕ϵ
ϰ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϱ ϭϬ͕ϴ
ϱ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϱ ϰ͕ϰ ϭϭ͕Ϭ
ϲ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϱ ϰ͕ϱ ϭϱ͕ϱ
ϳ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϳ ϰ͕ϱ ϭϭ͕ϯ
ϴ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϰ ϭϯ͕ϴ
ϵ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϲ ϰ͕ϰ ϭϲ͕ϯ
ϭϬ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϱ ϭϳ͕ϳ
ϭϭ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϱ ϭϲ͕ϵ
ϭϮ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϰ ϭϳ͕ϴ
ϭϯ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϱ ϭϳ͕Ϭ
ϭϰ ŝů Ɛ^͕ŚŬ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϱ ϭϲ͕ϲ
ϭϱ //ĨƉ ŚŬннн͕WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶ ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭϵ ϰ͕Ϯ ϭϳ͕ϵ
ϭϲ Ɛǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϱ ϰ͕ϰ ϯϬ͕ϵ
ϭϳ ǀͲǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϬ ϰ͕ϱ ϭϴ͕Ϯ
ϭϴ ǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϭϰ ϰ͕ϱ ϭϯ͕Ϯ












Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϯ͕Ϭ Ϭ͕ϱ ϵϲ͕ϱ ϭϳ͕Ϭ ϯϵ͕ϰ Ϯϴ͕Ϭ ϭϭ͕ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϭ ϭ͕ϰϱ ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϮ
Ϯ ŝů ϭ͕ϴ Ϭ͕ϯ ϵϳ͕ϵ ϭϬ͕ϴ Ϯϵ͕ϱ Ϯϵ͕Ϭ Ϯϰ͕ϵ ϯ͕ϱ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳϱ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϲϮ
ϯ ŝů Ϯ͕ϰ Ϭ͕ϱ ϵϳ͕ϭ ϭϮ͕ϳ Ϯϳ͕ϭ ϯϭ͕ϭ Ϯϰ͕ϯ ϭ͕ϴ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϳϮ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϯϬ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϱϵ
ϰ ŝů ϭ͕ϳ Ϭ͕ϯ ϵϴ͕Ϭ ϭϯ͕ϴ Ϯϰ͕ϴ Ϯϵ͕ϭ Ϯϳ͕ϯ Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϲϴ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϮϰϬ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϭ
ϱ ŝů Ϯ͕ϭ Ϭ͕Ϯ ϵϳ͕ϲ ϵ͕Ϯ Ϯϭ͕Ϭ ϯϬ͕ϰ ϯϰ͕ϲ Ϯ͕ϯ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϰϳ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϴ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϭ
ϲ ŝů Ϯ͕ϴ Ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϴ ϭϮ͕ϴ Ϯϰ͕ϰ ϯϭ͕ϱ Ϯϱ͕ϯ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϲϱ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯϴ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϲϬ
ϳ ŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϵ ϭϭ͕ϳ ϮϮ͕ϭ ϯϬ͕ϭ Ϯϴ͕ϲ ϰ͕Ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϱϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϲϯ
ϴ ŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϲ ϵϲ͕ϳ ϵ͕ϴ ϭϴ͕Ϯ Ϯϲ͕ϵ ϯϲ͕ϴ ϰ͕ϳ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕Ϯϴϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϲϰ
ϵ ŝů Ϯ͕ϱ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕Ϯ ϱ͕ϵ ϭϰ͕ϭ Ϯϵ͕ϳ ϰϰ͕ϲ Ϯ͕ϳ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϯϬϴ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϲϮ
ϭϬ ŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϵ ϭϬ͕ϲ ϮϬ͕ϰ Ϯϵ͕Ϯ ϯϯ͕Ϭ ϯ͕ϱ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϱϬ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϱ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϮ
ϭϭ ŝů Ϯ͕ϴ Ϭ͕ϭ ϵϳ͕ϭ ϵ͕ϯ Ϯϴ͕ϳ ϯϰ͕ϲ ϮϮ͕ϱ ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϲϲ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϯϮ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϱϵ
ϭϮ ŝů Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϯ ϵϳ͕ϱ ϭϱ͕ϵ ϯϰ͕ϳ ϯϬ͕ϵ ϭϰ͕ϯ ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯ ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϱ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϲ
ϭϯ ŝů Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕Ϯ ϭϯ͕Ϭ Ϯϴ͕ϰ ϯϭ͕ϴ ϮϮ͕Ϭ ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϳϳ ϭ͕ϰϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϵ
ϭϰ ŝů Ϯ͕ϱ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕ϭ ϭϳ͕ϴ ϯϯ͕ϱ ϯϬ͕ϱ ϭϰ͕ϯ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭ ϭ͕ϭϰ ϭ͕ϰϮ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϰ
ϭϱ //ĨƉ Ϯ͕ϵ Ϯ͕Ϭ ϵϱ͕ϭ ϭϱ͕ϵ ϯϬ͕ϲ Ϯϴ͕ϯ ϭϴ͕ϯ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϭ ϭ͕ϬϬ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϴ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϴ
ϭϲ Ɛǀ Ϯ͕Ϭ ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϳ Ϯϭ͕Ϭ ϯϰ͕ϵ Ϯϱ͕ϱ ϭϯ͕ϰ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯ ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϲ
ϭϳ ǀͲǀ Ϯ͕ϭ Ϭ͕ϴ ϵϳ͕ϭ ϭϵ͕ϰ ϯϰ͕ϭ Ϯϴ͕ϱ ϭϰ͕Ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯ ϭ͕Ϯϲ ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϳ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϱ
ϭϴ ǀ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϱ ϵϳ͕ϵ ϭϱ͕ϴ ϯϯ͕Ϯ ϯϭ͕ϵ ϭϱ͕ϭ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϱ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϳ
ϭϵ ŝů Ϯ͕ϳ ϭ͕ϭ ϵϲ͕Ϯ Ϯϰ͕ϳ ϯϱ͕Ϭ ϮϮ͕ϭ ϭϮ͕ϯ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϱ ϭ͕ϳϯ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϭϳϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϲ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ŚĞ ϭϲϮϰ ϴϯϴ͕ϯ ϯϲϳ͕ϴ ϯϭϮ͕ϴϵ Ϯϯϰ͕ϱϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů ϭϯϵϵ ϳϰϭ͕ϰ Ϯϲϱ͕ϭ ϳϳϬ͕ϵϰ ϲϰϮ͕Ϯϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ŝů ϭϲϲϵ ϲϵϲ͕ϲ Ϯϭϳ͕Ϭ ϲϰϳ͕Ϯϵ ϱϰϵ͕ϬϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝů ϭϳϭϰ ϳϯϰ͕ϴ ϮϬϴ͕ϲ ϳϭϳ͕ϰϭ ϱϰϭ͕ϳϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝů ϭϲϰϲ ϲϳϯ͕ϰ Ϯϯϯ͕ϵ ϲϴϲ͕Ϯϭ ϱϲϯ͕ϬϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ŝů ϭϳϲϬ ϴϬϲ͕ϵ ϮϱϮ͕ϳ ϳϳϱ͕ϰϵ ϲϬϮ͕ϲϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝů ϭϱϴϯ ϳϰϱ͕ϭ ϮϰϬ͕ϰ ϳϬϵ͕ϴϬ ϱϵϵ͕ϱϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů ϭϰϮϲ ϴϱϳ͕ϲ Ϯϲϵ͕ϭ ϳϱϳ͕ϲϰ ϱϳϬ͕ϭϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϵ ŝů ϭϱϲϯ ϴϯϰ͕ϯ Ϯϲϲ͕Ϯ ϳϴϲ͕ϱϳ ϲϮϴ͕ϯϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϬ ŝů ϭϲϳϮ ϴϳϲ͕ϲ ϮϵϬ͕Ϭ ϴϮϬ͕ϰϬ ϲϱϮ͕ϬϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϭ ŝů ϭϱϳϭ ϴϱϵ͕ϵ ϯϯϵ͕ϴ ϴϮϭ͕ϳϬ ϳϱϯ͕Ϭϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϮ ŝů ϭϱϴϴ ϵϭϵ͕ϳ ϯϲϬ͕ϴ ϴϵϱ͕Ϭϳ ϴϮϭ͕ϳϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϯ ŝů ϭϱϰϬ ϵϰϮ͕ϲ ϯϴϭ͕ϰ ϴϱϵ͕ϰϭ ϳϱϳ͕Ϯϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϰ ŝů ϭϳϱϭ ϵϰϰ͕Ϭ ϯϳϲ͕ϯ ϴϲϲ͕ϱϭ ϳϴϮ͕Ϭϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϱ //ĨƉ ϭϴϳϰ ϵϵϲ͕ϭ ϲϳϱ͕ϯ ϳϰϱ͕ϯϮ ϲϭϱ͕Ϯϱ Ϯϲϭ͕Ϯϭ ϳϭϴ͕ϱϭ Ϯ͕ϳϱ
ϭϲ Ɛǀ Ϯϱϳϳ ϭϲϰϲ͕ϳ ϴϮϳ͕Ϭ ϭϲϳϬ͕ϳϱ ϭϳϳϬ͕ϲϭ ϭϳϰ͕Ϯϯ ϯϯϱ͕ϳϯ ϭ͕ϵϯ
ϭϳ ǀͲǀ ϭϴϱϱ ϴϰϴ͕Ϭ Ϯϭϱ͕ϴ ϴϴϬ͕ϴϴ ϵϲϲ͕ϯϵ ϭϲϮ͕ϱϰ Ϯϰϳ͕ϭϵ ϭ͕ϱϮ
ϭϴ ǀ ϭϰϳϬ ϱϱϵ͕ϰ ϭϰϳ͕ϴ ϱϴϵ͕ϲϬ ϲϴϵ͕ϯϬ ϭϯϭ͕ϰϯ ϮϬϭ͕ϳϭ ϭ͕ϱϯ




















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϭϮ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŚͲƌƉ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϱͬϮ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϭϮͲϮϮ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϳ͕ϱzZϲͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϯ ϮϮͲϯϮ  ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ K^>
ϰ ϯϮͲϰϱ Ĩ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
ϱ ϰϱͲϱϱ Ĩ͕ĚĞ͕Ś ĨƉ͍ ϭϬzZϰͬϮ ϭϬzZϱͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϲ ϱϱͲϲϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϳ͕ϱzZϲͬϴ ϭϬzZϲͬϴ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ K^>
ϳ ϲϱͲϳϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś ǀ ϳ͕ϱzZϲͬϴ ϭϬzZϲͬϴ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 
ϴ ϳϱͲϴϱ Ěŝ͕Ś ŝůǀ ϭϬzZϲͬϯ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϵ ϴϱͲϵϱ Ěŝ͕Ś ŝůǀ ϭϬzZϲͬϯ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚͲƌƉ ŚŬнн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϮϮ ϰ͕ϭ Ϯϱ͕ϭ
Ϯ ŝůǀ ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϭ ϰ͕ϲ Ϯϲ͕ϲ
ϯ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϬ ϰ͕ϲ ϮϮ͕Ϯ
ϰ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϲ Ϯϴ͕Ϭ
ϱ ĨƉ͍ ŚŬнн͕WĨůƵŐƐƉƵƌĞŶŝŵWůĂŶƵŵ ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϱ Ϯϭ͕ϴ
ϲ Ɛǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭϲ ϰ͕ϰ ϯϭ͕Ϯ
ϳ ǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϳ ϰ͕ϰ Ϯϱ͕ϱ
ϴ ŝůǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϭ ϰ͕ϱ Ϯϭ͕Ϯ
ϵ ŝůǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϳ ϰ͕ϲ ϭϴ͕ϴ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚͲƌƉ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϳ ϵϳ͕ϴ ϭϰ͕ϰ ϯϬ͕ϳ ϯϬ͕ϳ ϭϵ͕ϰ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϵϬ ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϵ
Ϯ ŝůǀ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯ ϵϵ͕ϯ ϳ͕ϵ Ϯϯ͕ϯ ϯϯ͕Ϭ ϯϬ͕ϯ ϰ͕ϯ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϰϵ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϯ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϲϯ
ϯ ŝů Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯ ϵϵ͕ϰ ϭϮ͕ϲ ϯϭ͕Ϯ ϯϭ͕Ϭ Ϯϭ͕ϴ Ϯ͕ϱ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϴϯ ϭ͕ϰϯ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϬ
ϰ ŝů Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϯ ϵϵ͕ϲ ϴ͕Ϯ Ϯϰ͕ϵ ϯϰ͕Ϭ Ϯϵ͕ϰ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϱϲ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϲϭ
ϱ ĨƉ͍ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϴ ϵϴ͕ϯ ϭϮ͕ϳ Ϯϱ͕ϴ Ϯϵ͕ϳ Ϯϱ͕ϴ ϯ͕ϳ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϲϵ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϯϴ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϮ
ϲ Ɛǀ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϵ ϵϴ͕ϰ ϭϬ͕ϴ Ϯϳ͕ϭ ϯϭ͕ϭ Ϯϱ͕Ϯ ϯ͕ϲ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϲϳ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϯϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϲϮ
ϳ ǀ ϭ͕ϰ ϭ͕Ϯ ϵϳ͕ϰ ϭϰ͕ϳ Ϯϵ͕Ϭ Ϯϴ͕ϴ Ϯϭ͕ϱ Ϯ͕ϴ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϴϳ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭϱ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ
ϴ ŝůǀ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϰ ϵϴ͕ϳ ϭϭ͕ϲ ϯϬ͕Ϯ ϯϭ͕ϲ ϮϮ͕ϯ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳϳ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϮϱ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϬ
ϵ ŝůǀ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯ ϵϵ͕ϯ ϵ͕ϲ ϯϭ͕Ϯ ϯϮ͕ϲ ϮϮ͕ϴ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳϰ ϭ͕ϰϯ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϯϬ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϬ

















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś ĞŚ Ŷ͘ď͘ Ϯ͕ϱzϱͬϭ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϱͲϭϱ ǁ͕ĚĞ͕Ś ƌƉ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϰͬϮ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϭϱͲϮϬ Ěŝ ŝůǀ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϲͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϰ ϮϬͲϯϬ  ŝůǀ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϲͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϱ ϯϬͲϰϬ  ŝů Ŷ͘ď͘ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϲ ϰϬͲϱϬ  ŝů Ŷ͘ď͘ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϳ ϱϬͲϲϬ  ŝů Ŷ͘ď͘ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϴ ϲϬͲϳϬ  ŝů Ŷ͘ď͘ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ ŚŬн ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϲϱ Ϯϴ͕ϵ
Ϯ ƌƉ ŚŬн ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯϴ ϭϯ͕ϯ
ϯ ŝůǀ ŚŬнн ƉͲƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϰ ϭϭ͕ϭ
ϰ ŝůǀ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϵ Ϯϰ͕ϳ
ϱ ŝů  ĨͲƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϲ ϭϭ͕ϳ
ϲ ŝů  ĨͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰϲ ϭϮ͕ϭ
ϳ ŝů  ĨͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϭ ϭϰ͕ϰ
ϴ ŝů  ĨͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰϳ ϭϯ͕ϳ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϵ ϵϲ͕ϭ ϭϲ͕ϵ Ϯϳ͕ϭ Ϯϳ͕ϭ Ϯϭ͕ϭ ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϵϭ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϬϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϭ
Ϯ ƌƉ Ŷ͘ď͘ ϰ͕Ϭ ϵϲ͕Ϭ ϭϳ͕ϰ Ϯϵ͕ϱ Ϯϱ͕ϯ ϭϵ͕ϳ ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϵ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϮ
ϯ ŝůǀ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϳ ϵϲ͕ϯ ϭϵ͕ϭ ϯϬ͕ϲ Ϯϴ͕ϲ ϭϲ͕ϯ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯ ϭ͕ϭϬ ϭ͕ϰϴ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϳ
ϰ ŝůǀ Ŷ͘ď͘ ϭ͕ϴ ϵϴ͕Ϯ ϮϮ͕Ϯ ϯϮ͕ϰ Ϯϵ͕ϭ ϭϯ͕ϭ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϯ ϭ͕Ϯϵ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϱ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϰ
ϱ ŝů Ŷ͘ď͘ ϭ͕ϰ ϵϴ͕ϲ ϭϴ͕Ϯ Ϯϳ͕ϴ ϯϭ͕ϴ ϭϵ͕Ϯ ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϵϬ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϴ
ϲ ŝů Ŷ͘ď͘ Ϯ͕ϭ ϵϳ͕ϵ Ϯϲ͕ϲ ϯϬ͕ϭ Ϯϰ͕ϲ ϭϰ͕ϴ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯ ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϳϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϲ
ϳ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘



















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϰ Ğ͕Ěŝ͕Ś ĞŚ ϭϬzZϲͬϯ ϭϬzZϰͬϯ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϰͲϭϬ  ŝů ϭϬzZϲͬϯ ϭϬzZϰͬϯ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϭϬͲϭϳ ǁ͕ĚĞ͕Ő ŝů ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϰ ϭϳͲϮϲ ǁ͕ƐĐ͕Ő //ĨĞŚ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ ϭϰ
ϱ ϮϲͲϯϬ Ğ͕ƐĐ͕Ő Ɛ ϳ͕ϱzZϲͬϲ ϳ͕ϱzZϰͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϭ 
ϲ ϯϬͲϯϱ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϳ ϯϱͲϰϱ Ğ͕ƐĐ͕Ś ///ĨŚ ϭϬzZϳͬϯ ϭϬzZϱͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ ϭϰ
ϴ ϰϱͲϱϱ Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϵ ϱϱͲϲϱ Ěŝ͕Ś ǀ ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϭϬ ϲϱͲϳϱ  ŝůǀ ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϭϭ ϳϱͲϴϱ Ěŝ͕Ś ŝůǀ Ϯ͕ϱzϳͬϰ͕Ϯ͕ϱzϴͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ ϭ͕ϭ Ϭ͕Ϯϱ ϯ͕ϴ ϭϲ͕Ϯ
Ϯ ŝů ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϯϳ ϯ͕ϵ ϭϳ͕Ϯ
ϯ ŝů ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϯϰ ϯ͕ϵ ϭϳ͕ϴ
ϰ //ĨĞŚ ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϮϬ ϰ͕Ϯ ϭϳ͕ϱ
ϱ Ɛ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϯϯ ϰ͕ϰ Ϯϵ͕ϵ
ϲ ŝů ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϱ ϰ͕ϱ Ϯϳ͕ϱ
ϳ ///ĨŚ ŚŬн ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϭ ϰ͕ϱ Ϯϱ͕ϱ
ϴ Ɛǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϱ ϰ͕ϰ ϯϬ͕ϵ
ϵ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϴ ϰ͕ϰ ϯϬ͕ϳ
ϭϬ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϭ ϰ͕ϰ Ϯϳ͕ϴ
ϭϭ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϴ ϰ͕ϱ Ϯϳ͕ϭ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ Ϯ͕ϴ Ϯ͕ϱ ϵϰ͕ϳ ϭϵ͕Ϭ Ϯϴ͕ϯ Ϯϱ͕ϯ ϭϴ͕Ϯ Ϯ͕ϵ Ϭ͕ϵ ϭ͕Ϭϵ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϯ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϭ
Ϯ ŝů ϯ͕Ϯ Ϯ͕ϰ ϵϰ͕ϰ ϭϵ͕ϲ Ϯϵ͕ϭ Ϯϱ͕ϴ ϭϲ͕ϵ Ϯ͕ϰ Ϭ͕ϲ ϭ͕ϭϰ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϴϵ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϵ
ϯ ŝů ϯ͕ϭ Ϯ͕ϰ ϵϰ͕ϲ ϭϵ͕Ϯ Ϯϵ͕ϭ Ϯϰ͕ϴ ϭϳ͕ϰ ϯ͕Ϭ ϭ͕Ϭ ϭ͕ϭϰ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϬ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϭ
ϰ //ĨĞŚ Ϯ͕ϲ ϭ͕ϯ ϵϲ͕ϭ ϭϱ͕ϳ Ϯϴ͕ϭ Ϯϲ͕ϳ ϮϬ͕Ϯ ϰ͕Ϭ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϵϯ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϲ
ϱ Ɛ Ϯ͕Ϯ ϭ͕ϱ ϵϲ͕ϰ Ϯϭ͕ϲ Ϯϵ͕ϱ Ϯϯ͕ϵ ϭϲ͕ϭ ϯ͕ϱ ϭ͕ϳ ϭ͕Ϯϴ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϴϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϲ
ϲ ŝů Ϯ͕Ϭ ϭ͕Ϯ ϵϲ͕ϴ ϭϲ͕ϭ Ϯϴ͕ϰ Ϯϰ͕ϵ ϮϮ͕ϴ ϯ͕ϲ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϵϰ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϲϯ
ϳ ///ĨŚ Ϯ͕ϳ Ϯ͕ϲ ϵϰ͕ϳ ϭϳ͕Ϭ Ϯϳ͕ϵ Ϯϲ͕Ϯ ϭϵ͕ϲ ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϵϴ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϬ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ
ϴ Ɛǀ Ϯ͕ϯ Ϯ͕ϯ ϵϱ͕ϰ ϭϳ͕ϳ Ϯϵ͕ϱ Ϯϱ͕ϱ ϭϴ͕Ϯ ϯ͕Ϯ ϭ͕ϯ ϭ͕Ϭϴ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϱ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϮ
ϵ ǀ Ϯ͕ϲ Ϯ͕Ϯ ϵϱ͕Ϯ ϭϯ͕ϰ Ϯϳ͕ϴ Ϯϴ͕ϭ ϮϬ͕ϴ ϯ͕ϲ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϴϰ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕Ϯϭϲ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϯ
ϭϬ ŝůǀ Ϯ͕Ϯ ϭ͕ϳ ϵϲ͕ϭ ϭϰ͕ϵ ϯϭ͕ϴ Ϯϲ͕Ϯ ϭϴ͕ϯ ϯ͕ϲ ϭ͕ϰ ϭ͕Ϭϱ ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϯ
ϭϭ ŝůǀ Ϯ͕Ϯ ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϯ ϭϳ͕ϯ Ϯϳ͕ϳ Ϯϲ͕ϳ ϮϬ͕ϭ ϯ͕ϱ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϵϲ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϲ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϮ


















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϴ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŚĞ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϭͲϮ Śϭ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
Ϯ ϴͲϯϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϲ ŚϬ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ K^>
ϯ ϯϬͲϰϬ Ĩ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϰͬϱ ϭϬzZϳͬϲ ŚϬ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϰ ϰϬͲϰϱ Ĩ͕ĚĞ͕Ś //ĨŚ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϭ Śϭ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ ϭϰ
ϱ ϰϱͲϲϳ Ğ͕ƐĐ͕Ś ŝů ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϳͬϲͲϱ Śϭ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ K^>
ϲ ϲϳͲϴϭ ǁ͕ƐĐ͕Ś ///ĨƉ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϱͲϰͬϭ Śϭ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ ϭϰ
ϳ ϴϭͲϴϲ ǁ͕Ěŝ͕Ś ǀ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϳͲϲͬϲ Śϭ  ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
ϴ ϴϲͲϵϳ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϱͬϲ Ϯ͘ϱzϳͬϲ ŚϬ  ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϵ ϵϳͲϭϮϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͘ϱzϳͬϰ ŚϬ ĞŚϭ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϭ ϯ͕ϲ Ŷ͘͘
Ϯ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϲ Ϯϲ͕ϴ
ϯ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϭϴ ϰ͕ϲ Ϯϰ͕Ϯ
ϰ //ĨŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϯϬ ϰ͕ϰ Ϯϳ͕Ϯ
ϱ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϳ Ϭ͕Ϯϲ ϰ͕ϲ Ϯϱ͕ϳ
ϲ ///ĨƉ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕ϰ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϳ ϰ͕ϰ ϯϰ͕ϳ
ϳ ǀ <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ ϭϮ͕ϯ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϯϰ ϰ͕ϲ Ϯϭ͕ϭ
ϴ ŝůǀ <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ ϱ͕Ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϭϵ ϰ͕ϳ ϭϱ͕ϳ
ϵ ŝů  ĨͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϴ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭϱ ϰ͕ϲ ϭϯ͕Ϯ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϭ͕ϲ ϭ͕Ϯ ϵϳ͕Ϯ ϭϵ͕ϭ Ϯϱ͕Ϭ Ϯϲ͕ϲ ϮϮ͕ϲ Ϯ͕ϵ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϵϬ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϮϬ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϲϮ
Ϯ ŝů ϭ͕ϲ Ϭ͕ϲ ϵϳ͕ϴ ϭϯ͕ϳ Ϯϰ͕ϭ ϯϬ͕ϲ Ϯϱ͕ϴ ϯ͕ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϲϳ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϮϰϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϭ
ϯ ŝů ϭ͕ϳ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕ϵ ϮϬ͕ϵ Ϯϵ͕ϯ Ϯϰ͕ϴ ϭϴ͕ϵ ϯ͕ϰ Ϭ͕ϱ ϭ͕ϭϱ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϳ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ
ϰ //ĨŚ Ϯ͕Ϯ ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϰ ϭϰ͕ϰ Ϯϳ͕ϰ Ϯϵ͕ϲ ϮϮ͕Ϯ Ϯ͕ϰ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϴϭ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϮϱ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϬ
ϱ ŝů ϭ͕ϵ Ϭ͕ϳ ϵϳ͕ϰ Ϯϭ͕ϳ ϯϰ͕ϱ Ϯϯ͕ϵ ϭϱ͕ϱ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϯ ϭ͕ϰϯ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϴϰ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϳ
ϲ ///ĨƉ Ϯ͕ϯ Ϯ͕Ϯ ϵϱ͕ϱ ϭϴ͕ϰ Ϯϰ͕ϳ Ϯϱ͕ϰ ϮϬ͕ϯ ϰ͕ϱ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϵϰ ϭ͕ϲϬ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϮϮϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϳϵ
ϳ ǀ ϭ͕ϳ ϭ͕Ϭ ϵϳ͕Ϯ Ϯϱ͕ϭ Ϯϲ͕ϲ ϮϬ͕ϲ ϭϴ͕Ϭ ϰ͕ϱ Ϯ͕ϱ ϭ͕ϯϰ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϴϬ
ϴ ŝůǀ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯ ϵϴ͕ϰ ϭϯ͕ϳ Ϯϵ͕Ϭ ϯϯ͕ϳ ϭϴ͕ϯ Ϯ͕ϰ ϭ͕ϯ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ
ϵ ŝů ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭ ϵϴ͕ϴ ϯ͕ϯ ϭϯ͕ϴ Ϯϵ͕ϴ ϰϭ͕ϲ ϳ͕ϲ Ϯ͕ϳ Ϭ͕Ϯϰ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϯϯϰ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϴϵ






WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ŚĞ Ϯϭϰϰ ϭϭϰϭ͕ϴ ϰϮϳ͕ϲ ϴϬϮ͕ϯϭ ϳϬϲ͕Ϭϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů ϭϳϱϮ ϴϵϭ͕ϱ ϰϭϳ͕ϭ ϲϳϰ͕ϳϬ ϲϲϴ͕Ϯϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ŝů ϭϳϳϳ ϭϭϭϳ͕ϱ ϰϴϵ͕ϵ ϲϲϱ͕ϴϴ ϲϯϰ͕ϵϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ //ĨŚ ϭϴϭϯ ϭϮϵϰ͕Ϯ ϱϰϬ͕ϭ ϳϬϴ͕ϵϯ ϱϯϴ͕ϭϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝů ϭϴϮϯ ϭϮϭϭ͕ϴ ϱϯϭ͕ϯ ϭϬϭϱ͕ϭϭ ϴϱϴ͕ϴϳ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ///ĨƉ Ϯϯϳϵ ϭϰϮϱ͕Ϭ ϳϯϱ͕Ϯ ϴϯϰ͕ϰϳ ϲϵϵ͕ϰϭ Ϯϳϯ͕ϮϬ ϱϴϵ͕ϭϲ Ϯ͕ϭϲ
ϳ ǀ Ϯϵϴϴ ϭϰϬϴ͕Ϯ ϰϴϴ͕Ϯ ϭϭϲϵ͕ϲϬ ϭϯϯϭ͕ϲϴ ϭϱϵ͕ϲϴ ϱϮϯ͕ϴϮ ϯ͕Ϯϴ
ϴ ŝůǀ ϭϵϳϮ ϳϴϬ͕ϱ Ϯϭϱ͕Ϯ ϰϲϰ͕ϳϲ ϳϱϳ͕ϰϱ ϭϯϱ͕ϰϬ ϯϬϭ͕Ϭϲ Ϯ͕ϮϮ
ϵ ŝů ϭϯϯϴ ϳϭϯ͕ϯ ϭϮϱ͕ϴ ϯϯϭ͕ϴϭ ϯϲϳ͕ϰϱ ϭϰϭ͕ϯϭ ϭϱϵ͕ϱϯ ϭ͕ϭϯ




















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϰ Ğ͕Ě͕Ś ŚĞ ϭϬzZϯͬϭ ϭϬzZϱͲϰͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
Ϯ ϰͲϭϯ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϱͬϮ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϭϯͲϮϮ Ğ͕ĚĞ͕Ś //ĨƉ ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ ϭϰ
ϰ ϮϮͲϯϲ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϱ ϯϲͲϰϲ Ğ͕ƐĐ͕Ő ///ĨŚĞнĞ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϳͬϮ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ ϭϰ
ϲ ϰϲͲϰϴ Ğ͕ƐĐ͕Ő Ɛ ϳ͕ϱzZϱͬϲ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϮ͕tŐϭ 
ϳ ϰϴͲϱϲ ǁ͕ĚĞ͕Ő ǀƐ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϮ͕tŐϮ 
ϴ ϱϲͲϳϱ Ěŝ͕Ő ǀ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϮ 
ϵ ϳϱͲϭϬϮ  ǀ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϮ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ ŬŽƌŶƉŽĚƐŽůŝŐ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϴ Ϭ͕ϯϵ ϱ͕ϯ ϰϬ͕ϴ
Ϯ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϯϴ ϰ͕ϵ ϯϮ͕ϭ
ϯ //ĨƉ ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϭϴ ϱ͕ϭ ϯϬ͕ϯ
ϰ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϭ ϱ͕ϭ Ϯϳ͕Ϯ
ϱ ///ĨŚĞнĞ ŚŬнн ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϲ ϱ͕Ϯ ϮϬ͕ϭ
ϲ Ɛ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϳ Ϭ͕Ϯϯ ϱ͕Ϭ ϯϬ͕ϱ
ϳ ǀƐ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϰϴ ϱ͕Ϯ ϰϭ͕ϰ
ϴ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϲ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯϳ ϱ͕Ϭ ϯϯ͕ϲ
ϵ ǀ ŶƵǌƐ^ ĨͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ ϭ͕Ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϰ ϱ͕Ϯ Ϯϱ͕Ϭ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϯ͕ϳ Ϯ͕ϴ ϵϯ͕ϱ ϭϳ͕ϯ Ϯϰ͕Ϭ Ϯϱ͕Ϯ Ϯϯ͕ϰ ϯ͕Ϭ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϴϱ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϭ
Ϯ ŝů Ϯ͕ϲ ϯ͕ϭ ϵϰ͕ϯ ϭϲ͕ϳ ϯϬ͕ϰ Ϯϲ͕ϴ ϭϳ͕ϵ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϯ ϭ͕Ϭϱ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϯ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϵ
ϯ //ĨƉ Ϯ͕ϳ Ϯ͕Ϭ ϵϱ͕ϯ ϭϯ͕ϰ ϮϮ͕ϳ Ϯϳ͕ϵ Ϯϳ͕ϯ ϯ͕ϱ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϲϱ ϭ͕ϲϮ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϯϴ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϲϮ
ϰ ŝů Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕Ϯ ϭϮ͕ϯ ϭϵ͕ϲ Ϯϳ͕ϴ ϯϮ͕ϰ ϯ͕ϵ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϱϯ ϭ͕ϲϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϲϯ
ϱ ///ĨŚĞнĞ Ϯ͕Ϯ ϭ͕ϯ ϵϲ͕ϱ ϭϰ͕Ϭ Ϯϯ͕ϯ Ϯϴ͕ϴ Ϯϲ͕ϲ ϯ͕Ϭ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϲϳ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯϲ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϭ
ϲ Ɛ ϯ͕ϭ ϭ͕ϱ ϵϱ͕ϰ ϭϱ͕ϰ Ϯϯ͕Ϯ Ϯϯ͕ϰ Ϯϰ͕ϴ ϱ͕ϳ Ϯ͕ϴ Ϭ͕ϴϬ ϭ͕ϳϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϯϯ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϴϲ
ϳ ǀƐ ϯ͕ϲ ϭ͕ϲ ϵϰ͕ϴ ϭϳ͕Ϭ Ϯϭ͕ϵ Ϯϯ͕ϯ Ϯϱ͕ϰ ϱ͕Ϭ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϴϬ ϭ͕ϳϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϮϮϵ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϴϬ
ϴ ǀ ϯ͕ϰ ϭ͕Ϯ ϵϱ͕ϰ ϭϳ͕ϳ Ϯϯ͕Ϭ Ϯϯ͕ϰ Ϯϯ͕ϲ ϱ͕ϭ Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϴϳ ϭ͕ϳϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϮϮϯ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϴϯ
ϵ ǀ Ϯ͕ϭ Ϭ͕ϳ ϵϳ͕ϭ ϭϵ͕Ϭ Ϯϱ͕Ϭ Ϯϭ͕ϯ ϮϮ͕ϴ ϱ͕ϵ ϯ͕ϭ ϭ͕ϬϬ ϭ͕ϳϱ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϭϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϴϴ






WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ŚĞ ϮϯϮϴ ϭϮϯϭ͕ϭ ϱϱϳ͕ϲ Ϯϵϱ͕ϳϵ Ϯϲϴ͕Ϯϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů ϮϭϬϵ ϭϯϵϰ͕ϯ ϲϴϰ͕ϱ ϱϮϵ͕ϳϵ ϱϬϬ͕ϳϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ //ĨƉ ϮϮϴϴ ϭϭϰϳ͕ϵ ϲϰϵ͕ϲ ϰϳϯ͕ϱϵ ϰϴϴ͕ϮϮ ϯϰϬ͕ϭϱ ϭϴϮϴ͕ϮϮ ϱ͕ϯϳ
ϰ ŝů Ϯϯϰϴ ϵϳϮ͕ϭ ϯϲϯ͕ϵ ϵϯϳ͕ϴϬ ϭϬϮϯ͕ϵϰ ϮϱϮ͕ϲϭ ϭϮϲϱ͕ϯϭ ϱ͕Ϭϭ
ϱ ///ĨŚĞнĞ ϭϬϵϮ ϱϬϴ͕ϱ Ϯϯϵ͕ϴ ϰϴϴ͕ϴϵ ϱϮϲ͕ϱϰ ϭϰϭ͕ϲϱ ϲϮϱ͕ϴϴ ϰ͕ϰϮ
ϲ Ɛ ϮϴϱϬ ϭϲϳϵ͕ϱ ϭϬϯϳ͕Ϯ ϭϭϲϱ͕ϬϬ ϭϵϱϳ͕ϯϲ Ϯϴϲ͕ϵϵ ϴϵϮ͕Ϭϴ ϯ͕ϭϭ
ϳ ǀƐ ϯϲϯϴ Ϯϯϭϰ͕ϴ ϭϳϭϭ͕ϲ ϭϳϰϰ͕ϯϰ ϯϬϮϭ͕Ϯϴ ϯϴϯ͕Ϯϵ ϭϮϲϲ͕Ϭϳ ϯ͕ϯϬ
ϴ ǀ ϯϮϭϴ ϭϳϭϴ͕Ϯ ϰϴϱ͕ϰ ϭϬϳϮ͕ϵϴ ϭϰϱϲ͕ϵϬ ϭϰϲ͕ϳϯ ϰϲϭ͕Ϭϱ ϯ͕ϭϰ
ϵ ǀ ϭϵϮϱ ϲϱϴ͕Ϭ ϭϳϯ͕ϱ ϰϵϵ͕ϳϵ ϭϬϯϭ͕ϳϵ ϭϬϴ͕ϲϲ ϮϰϮ͕ϳϰ Ϯ͕Ϯϯ
















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϱ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĞŚ ϭϬzZϯͲϮͬϭ ϭϬzZϰͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
Ϯ ϱͲϭϱ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϰ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϯ ϭϱͲϮϭ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĨƉ ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϰ ϮϭͲϯϯ ǁ͕Ěŝ͕Ś ŝůǀ Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϱ ϯϯͲϲϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵ^ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰϵ ϯ͕ϲ ϮϮ͕ϯ
Ϯ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵ^ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϯϰ ϯ͕ϴ Ϯϲ͕ϳ
ϯ ĨƉ  ĨͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ő^ŵ^ Ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭϴ ϯ͕ϵ Ϯϯ͕ϱ
ϰ ŝůǀ Ɛ^͕ƚůǁ͘ǁĞůůŝŐ ĨͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ő^ŵ^ Ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϳ ϰ͕ϯ ϭϬ͕ϴ
ϱ ŝů Ɛ^͕ƚůǁ͘ǁĞůůŝŐ͕Ő^>ŝŶƐĞŶ ĨͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵ^ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϬϮ ϰ͕ϱ ϭϭ͕ϯ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ ϳ͕ϬϬ ϵϯ͕Ϭ ϮϬ͕Ϭϲ Ϯϱ͕Ϯϭ Ϯϳ͕ϳϱ ϭϳ͕ϭϭ Ϯ͕ϮϮ Ϭ͕ϲϲ ϭ͕Ϭϭ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϯ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϵ
Ϯ ŝů ϯ͕ϴϳ ϵϲ͕ϭ ϭϰ͕ϰϵ Ϯϲ͕ϭϮ Ϯϲ͕ϯϲ ϮϮ͕ϯϰ ϰ͕ϵϲ ϭ͕ϴϲ Ϭ͕ϴϯ ϭ͕ϲϭ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϮϮϰ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϳϳ
ϯ ĨƉ ϰ͕ϰϳ ϵϱ͕ϱ ϭϭ͕ϵϴ ϭϵ͕Ϭϱ ϮϮ͕ϮϮ Ϯϵ͕ϴϴ ϵ͕ϯϭ ϯ͕Ϭϵ Ϭ͕ϲϬ ϭ͕ϳϳ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϳϱ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϵϮ
ϰ ŝůǀ Ϯ͕Ϯϯ ϵϳ͕ϴ ϭϰ͕ϳϬ ϮϬ͕ϴϴ Ϯϯ͕ϲϯ ϯϬ͕ϳϴ ϲ͕ϭϴ ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϲϱ ϭ͕ϳϮ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϱϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϴϬ
ϱ ŝů Ϯ͕ϳϱ ϵϳ͕Ϯ ϳ͕Ϯϴ ϭϴ͕ϲϴ ϯϬ͕ϳϬ ϯϲ͕ϱϵ ϯ͕ϲϴ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϯϵ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϮϴϬ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϲϮ
ϲ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĞŚ ϯϮϵϵ ϭϲϬϳ͕ϵ ϴϴϵ͕ϳ ϰϱϵ͕ϲϮ ϰϵϭ͕Ϯϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů ϮϬϵϬ ϭϭϰϭ͕ϱ ϱϴϬ͕ϲ ϱϭϯ͕ϱϱ ϳϱϰ͕ϬϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ĨƉ ϮϭϬϱ ϵϭϯ͕ϴ ϰϰϮ͕Ϭ ϯϲϮ͕ϯϴ ϰϲϵ͕ϳϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝůǀ ϭϵϱϬ ϲϴϭ͕Ϭ ϯϭϬ͕ϴ ϰϰϭ͕ϱϰ ϲϮϰ͕ϯϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝů ϭϲϭϰ ϱϬϭ͕ϲ ϵϰ͕ϭ Ϯϭϵ͕ϵϯ Ϯϲϯ͕ϱϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϮϬ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŚĞнŝů ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϱͬϮ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϯ͕ǁŐϮ 
Ϯ ϮϬͲϯϳ ǁ͕ĚĞ ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϯ͕ǁŐϮ
K^>
ϯ ϯϳͲϱϮ ǁ͕ĚĞ ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϯ͕ǁŐϮ
ϰ ϱϮͲϲϰ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϯ͕ǁŐϮ
ϱ ϲϰͲϳϬ ǁ͕Ěŝ ŝů;DͿ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϲͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϭ
ϲ ϳϬͲϳϳ ǁ͕Ěŝ ŝů;DͿ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϲͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϭ
ϳ ϳϳͲϴϱ ǁ͕ƐĐ͕Ś ŝů;DͿ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϲͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϭ
ϴ ϴϱͲϵϮ ǌ͕ĚĞ͕Ś //ĨƉнĞ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϰͬϮ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ ǁĨϮ͕ǁŐϭ ϭϰ
ϵ ϵϮͲϭϬϰ Ğ͕ĚĞ͕Ś Ɛнŝů ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϭ K^>
ϭϬ ϭϬϰͲϭϭϱ ǁ͕ĚĞ͕ǌ͕Ś ĨŚ ϭϬzZϱͬϭ ϭϬzZϱͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϯ ϭϰ
ϭϭ ϭϭϱͲϭϮϵ ǁ͕ĚĞ ǀ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϮ 
ϭϮ ϭϮϵͲϭϰϱ ǁ͕Ěŝ ǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϯ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞнŝů ŬŽƌŶƉŽĚƐŽůŝŐ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭϴ ϰ͕ϯ Ϯϯ͕ϯ
Ϯ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭϱ ϰ͕ϯ Ϯϰ͕Ϯ
ϯ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϲ ϰ͕ϯ Ϯϰ͕ϲ
ϰ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϭ ϰ͕ϵ Ϯϯ͕Ϯ
ϱ ŝů;DͿ Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϯ Ϯϰ͕Ϭ
ϲ ŝů;DͿ Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭϵ ϰ͕Ϭ ϭϱ͕Ϭ
ϳ ŝů;DͿ Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕Ϯϳ ϰ͕ϭ ϭϯ͕ϱ
ϴ //ĨƉнĞ ŚŬнн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϱ ϰ͕Ϯ ϭϲ͕ϭ
ϵ Ɛнŝů ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϳ ϰ͕ϲ Ϯϰ͕ϰ
ϭϬ ĨŚ ŚŬн ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϮϬ ϰ͕ϰ ϮϬ͕ϰ
ϭϭ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ Ĩ^ŵƐ ϰ͕ϭ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϯϮ ϰ͕ϰ ϮϮ͕ϳ
ϭϮ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ ϭϯ͕ϳ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϯ ϰ͕ϰ ϭϵ͕ϵ











Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞнŝů ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯ ϵϳ͕ϴ ϮϬ͕Ϭ ϯϲ͕ϰ Ϯϱ͕Ϭ ϭϰ͕Ϯ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯ ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϳ
Ϯ ŝů ϯ͕ϱ Ϭ͕Ϯ ϵϲ͕ϰ ϭϮ͕Ϭ ϯϬ͕Ϭ ϯϭ͕ϯ Ϯϭ͕ϭ ϭ͕ϴ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϴϬ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭϲ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϵ
ϯ ŝů ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϯ ϵϲ͕ϱ ϮϮ͕ϱ ϯϵ͕ϰ Ϯϲ͕ϯ ϳ͕ϵ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭ ϭ͕ϴϭ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϳϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϰϱ
ϰ ŝů ϯ͕Ϭ Ϭ͕Ϯ ϵϲ͕ϴ ϭϰ͕ϰ ϯϴ͕ϴ ϯϯ͕Ϭ ϭϬ͕ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭ ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϰϵ
ϱ ŝů;DͿ ϯ͕Ϭ Ϭ͕ϵ ϵϲ͕Ϯ ϭϯ͕ϭ Ϯϴ͕ϳ ϯϯ͕Ϯ ϭϵ͕ϱ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϳϵ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϯϭϱ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϴ
ϲ ŝů;DͿ ϯ͕ϳ ϭ͕ϴ ϵϰ͕ϱ ϭϱ͕ϵ ϯϬ͕ϴ ϯϭ͕Ϭ ϭϱ͕ϵ Ϭ͕ϳ Ϭ͕Ϯ ϭ͕ϬϬ ϭ͕ϰϲ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϱ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϱ
ϳ ŝů;DͿ ϯ͕ϲ ϭ͕ϯ ϵϱ͕ϭ ϭϰ͕ϯ ϯϭ͕ϭ ϯϭ͕ϵ ϭϲ͕ϰ ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϵϰ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϵ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϲ
ϴ //ĨƉнĞ ϯ͕ϴ ϭ͕ϴ ϵϰ͕ϰ ϭϰ͕ϴ Ϯϳ͕ϱ Ϯϵ͕ϰ ϮϬ͕ϵ ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϴϰ ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϴ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϴ
ϵ Ɛнŝů ϭ͕ϴ Ϭ͕ϳ ϵϳ͕ϲ ϭϴ͕Ϭ Ϯϴ͕ϵ ϯϬ͕ϲ ϭϴ͕ϱ ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϵϲ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
ϭϬ ĨŚ Ϯ͕Ϯ Ϯ͕ϱ ϵϱ͕Ϯ ϭϱ͕ϭ Ϯϯ͕ϳ Ϯϳ͕ϭ Ϯϰ͕ϱ ϯ͕ϵ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϳϱ ϭ͕ϲϮ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϮϮϴ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϲϯ
ϭϭ ǀ ϯ͕ϰ Ϯ͕ϵ ϵϯ͕ϲ ϭϵ͕ϲ Ϯϲ͕Ϭ Ϯϰ͕Ϯ ϭϵ͕ϭ ϯ͕Ϭ ϭ͕ϳ ϭ͕Ϭϱ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϰ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϯ
ϭϮ ǀ Ϯ͕Ϭ Ϯ͕Ϭ ϵϲ͕Ϭ ϭϱ͕ϱ Ϯϲ͕Ϯ Ϯϴ͕ϲ ϮϬ͕ϴ Ϯ͕ϳ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϴϰ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭϳ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϯ
ϭϯ ŝů ϭ͕ϳ ϭ͕ϳ ϵϲ͕ϲ ϭϳ͕ϭ Ϯϳ͕ϰ Ϯϴ͕ϱ ϭϵ͕ϴ Ϯ͕ϳ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϵϮ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ŚĞ ϮϯϮϴ ϭϮϯϭ͕ϭ ϱϱϳ͕ϲ Ϯϵϱ͕ϳϵ Ϯϲϴ͕Ϯϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů ϮϭϬϵ ϭϯϵϰ͕ϯ ϲϴϰ͕ϱ ϱϮϵ͕ϳϵ ϱϬϬ͕ϳϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ //ĨƉ ϮϮϴϴ ϭϭϰϳ͕ϵ ϲϰϵ͕ϲ ϰϳϯ͕ϱϵ ϰϴϴ͕ϮϮ ϯϰϬ͕ϭϱ ϭϴϮϴ͕ϮϮ ϱ͕ϯϳ
ϰ ŝů Ϯϯϰϴ ϵϳϮ͕ϭ ϯϲϯ͕ϵ ϵϯϳ͕ϴϬ ϭϬϮϯ͕ϵϰ ϮϱϮ͕ϲϭ ϭϮϲϱ͕ϯϭ ϱ͕Ϭϭ
ϱ ///ĨŚĞнĞ ϭϬϵϮ ϱϬϴ͕ϱ Ϯϯϵ͕ϴ ϰϴϴ͕ϴϵ ϱϮϲ͕ϱϰ ϭϰϭ͕ϲϱ ϲϮϱ͕ϴϴ ϰ͕ϰϮ
ϲ Ɛ ϮϴϱϬ ϭϲϳϵ͕ϱ ϭϬϯϳ͕Ϯ ϭϭϲϱ͕ϬϬ ϭϵϱϳ͕ϯϲ Ϯϴϲ͕ϵϵ ϴϵϮ͕Ϭϴ ϯ͕ϭϭ
ϳ ǀƐ ϯϲϯϴ Ϯϯϭϰ͕ϴ ϭϳϭϭ͕ϲ ϭϳϰϰ͕ϯϰ ϯϬϮϭ͕Ϯϴ ϯϴϯ͕Ϯϵ ϭϮϲϲ͕Ϭϳ ϯ͕ϯϬ
ϴ ǀ ϯϮϭϴ ϭϳϭϴ͕Ϯ ϰϴϱ͕ϰ ϭϬϳϮ͕ϵϴ ϭϰϱϲ͕ϵϬ ϭϰϲ͕ϳϯ ϰϲϭ͕Ϭϱ ϯ͕ϭϰ
ϵ ǀ ϭϵϮϱ ϲϱϴ͕Ϭ ϭϳϯ͕ϱ ϰϵϵ͕ϳϵ ϭϬϯϭ͕ϳϵ ϭϬϴ͕ϲϲ ϮϰϮ͕ϳϰ Ϯ͕Ϯϯ






























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϱ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŚĞ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϲͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϱͲϮϬ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϮϬͲϮϱ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĨŚ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϲͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϰ ϮϱͲϰϱ Ğ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ K^>
ϱ ϰϱͲϲϱ Ğ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϲ ϲϱͲϴϱ Ğ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϳ ϴϱͲϵϴ Ğ͕ƐĐ͕Ś ŝů ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ K^>
ϴ ϵϴͲϭϭϯ ǁ͕ƐĐ͕Ś ĨƉϭ ϭϬzZϰͬϮ ϭϬzZϰͬϭ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ ϭϰ
ϵ ϭϭϯͲϭϯϱ ǁ͕ƐĐ͕Ś ŝů ϭϬzZϲͬϰͲ
ϱͬϰ
ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ K^>
ϭϬ ϭϯϱͲϭϰϬ Ğ͕ƐĐ͕Ś ŝůнĨŚ ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϭϭ ϭϰϬͲϭϱϱ ǁ͕ǌ͕ƐĐ͕Ś ĨƉϮнĨƉϯ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϰͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ ϭϰ
ϭϮ ϭϱϱͲϭϳϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϱͬϰͲϲ ϭϬzZϱͬϲ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ ϭϰ
ϭϯ ϭϳϱͲϭϵϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś ŝůǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ ŬŽƌŶƉŽĚƐŽůŝŐ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϭϰ ϰ͕Ϭ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů Ɛ^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϭϰ ϰ͕ϭ ϰϮ͕ϯ
ϯ ĨŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϳϰ Ϭ͕ϯϮ ϰ͕Ϭ ϯϵ͕ϵ
ϰ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯϮ ϭ͕ϭϲ ϰ͕ϰ ϯϱ͕ϱ
ϱ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϯϬ ϰ͕ϲ ϯϬ͕ϲ
ϲ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϭϮ ϰ͕ϳ ϯϬ͕ϴ
ϳ ŝů Ɛ^͕ŚŬн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϵϮ Ϭ͕ϭϵ ϰ͕ϱ Ϯϳ͕ϰ
ϴ ĨƉϭ ŚŬнн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϬ ϰ͕Ϯ ϯϬ͕ϳ
ϵ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϱϭ ϰ͕ϴ Ϯϰ͕ϲ
ϭϬ ŝůнĨŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϯϳ ϰ͕ϳ ϰϰ͕ϯ
ϭϭ ĨƉϮнĨƉϯ ŚŬнн ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϲϲ ϰ͕ϱ ϯϭ͕Ϯ
ϭϮ Ɛǀ ŚŬнн͕ŶĞŽůŝƚŚŝƐĐŚĞͬďƌŽŶǌĞǌĞŝƚůŝĐŚĞĞĨƵŶĚĞ ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϮϮ ϯ͕Ϭϵ ϰ͕ϱ ϯϯ͕ϴ
ϭϯ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϳ ϰ͕ϰ ϯϬ͕ϴ












Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϯ͕ϳ ϵϲ͕ϯ ϭϰ͕ϭ ϯϮ͕ϭ ϯϬ͕Ϯ ϭϴ͕ϯ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϵϱ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
Ϯ ŝů ϭ͕ϲ ϵϴ͕ϰ ϭϲ͕Ϯ ϯϭ͕ϴ ϯϬ͕Ϯ ϭϴ͕ϱ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϵϵ ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
ϯ ĨŚ ϯ͕ϲ ϵϲ͕ϰ ϭϰ͕ϵ ϯϬ͕ϰ ϯϬ͕Ϯ ϭϴ͕ϵ ϭ͕ϳ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϵϮ ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϰ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϴ
ϰ ŝů ϭ͕ϯ ϵϴ͕ϳ ϵ͕ϯ Ϯϯ͕ϳ ϯϬ͕ϰ Ϯϴ͕ϲ ϱ͕ϲ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϱϵ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϳϰ
ϱ ŝů ϭ͕ϱ ϵϴ͕ϱ ϳ͕ϲ Ϯϯ͕ϳ ϯϭ͕ϴ Ϯϵ͕ϱ ϰ͕ϴ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϱϭ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϮϲϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϳϬ
ϲ ŝů Ϯ͕ϯ ϵϳ͕ϳ ϭϬ͕ϭ Ϯϰ͕Ϭ ϯϯ͕ϲ Ϯϳ͕ϴ Ϯ͕Ϭ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϰϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϲϬ
ϳ ŝů Ϯ͕ϭ ϵϳ͕ϵ ϭϮ͕Ϯ Ϯϴ͕ϴ ϯϮ͕ϴ ϮϮ͕ϱ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϳϰ ϭ͕ϰϯ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϰ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϴ
ϴ ĨƉϭ ϯ͕ϴ ϵϲ͕Ϯ ϭϱ͕ϱ ϯϭ͕ϵ Ϯϴ͕ϳ ϭϴ͕ϯ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϭ ϭ͕Ϭϭ ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
ϵ ŝů ϭ͕ϲ ϵϴ͕ϰ ϭϮ͕Ϯ ϯϮ͕ϰ ϯϯ͕Ϭ ϭϵ͕Ϭ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϴϲ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϴ
ϭϬ ŝůнĨŚ ϯ͕ϯ ϵϲ͕ϳ ϭϬ͕Ϭ Ϯϯ͕ϭ ϯϭ͕ϭ ϯϬ͕ϲ ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϱϰ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϮϱϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϲϬ
ϭϭ ĨƉϮнĨƉϯ ϱ͕ϱ ϵϰ͕ϱ ϭϯ͕Ϯ Ϯϰ͕ϰ Ϯϵ͕ϴ Ϯϰ͕ϭ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳϬ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϮϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϬ
ϭϮ Ɛǀ ϲ͕Ϯ ϵϯ͕ϴ ϭϯ͕ϵ Ϯϱ͕ϭ Ϯϴ͕Ϯ Ϯϯ͕Ϯ Ϯ͕ϵ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϳϲ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϮϬ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϭ
ϭϯ ŝůǀ ϳ͕Ϭ ϵϯ͕Ϭ ϭϲ͕ϵ Ϯϳ͕ϵ Ϯϳ͕ϰ ϭϴ͕ϲ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϵϴ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϱ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϴ
ϭϰ ŝůǀ ϰ͕ϳ ϵϱ͕ϯ ϭϮ͕Ϭ ϮϮ͕Ϭ Ϯϴ͕ϱ Ϯϴ͕Ϯ ϰ͕Ϯ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϲϬ ϭ͕ϲϮ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϰϲ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϲϯ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭϭ ĨƉϮнĨƉϯ ϮϮϵϴ ϭϰϬϭ͕ϱ ϴϯϯ͕ϰ ϴϳϱ͕Ϯϳ ϳϲϵ͕ϳ ϮϴϮ͕ϰ ϲϬϬ͕Ϭϯ Ϯ͕ϭϮ
ϭϮ Ɛǀ ϭϵϯϴ ϭϯϭϳ͕ϴ ϳϴϰ͕ϰ ϭϮϭϯ͕ϳϬ ϭϯϲϮ͕ϯ ϭϰϵ͕ϵ ϯϯϰ͕ϭ Ϯ͕Ϯϯ
ϭϯ ŝůǀ ϮϮϬϬ ϭϮϮϵ͕ϲ ϰϳϵ͕Ϭ ϴϴϵ͕ϭϳ ϳϵϰ͕ϭ Ϯϰϯ͕Ϯ Ϯϯϱ͕ϱϴ Ϭ͕ϵϳ























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϯ Ğ͕ƐĐ͕Ő ĞŚ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϰͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϯͲϰϬ Ğ͕ƐĐ͕Ő ŝů ϭϬzZϳͬϰ͖ϳͬϲ Ϯ͕ϱzϳͬϯ͖ϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ K^>
ϯ ϰϬͲϰϱ Ğ͕ƐĐ͕Ś DĞŝůĞƌ͍ ϭϬzZϱͬϭ ϭϬzZϯͬϭ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ  tĨϯ͕tŐϭ 
ϰ ϰϱͲϰϵ Ğ͕ƐĐ͕Ś DĞŝůĞƌ͍ ϭϬzZϱͬϭ͖ϱͬϮ ϭϬzZϯͬϮ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ  tĨϯ͕tŐϭ 
ϱ ϰϵͲϱϰ Ğ͕ƐĐ͕Ś DĞŝůĞƌ͍ ϭϬzZϲͬϯ͖ϲͬϰ ϭϬzZϰͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ  tĨϯ͕tŐϭ 
ϲ ϱϰͲϲϯ Ğ͕ƐĐ͕Ś ĨƉнĞ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ  tĨϯ͕tŐϮ 
ϳ ϲϯͲϳϱ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŚƐ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϱͬϲ͖ϱͬϴ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϴ ϳϱͲϵϬ ǁ͕Ěŝ Ɛǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϮ͕tŐϭ 
ϵ ϵϬͲϭϭϬ ǁ͕Ěŝ ǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϱͬϴ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϭϬ ϭϭϬͲϭϮϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϳͬϰ͖ϳͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ Ɛ^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ ϭϱ͕ϵ
Ϯ ŝů Ɛ^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϵ ϭϯ͕ϱ
ϯ DĞŝůĞƌ͍
ƵŵŐĞůĂŐĞƌƚĞƐDĞŝůĞƌŵĂƚĞƌŝĂů
DĞŝůĞƌŬĂƉƉĞ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϳ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϱ͕Ϭ ϭϬ͕ϳ
ϰ DĞŝůĞƌ͍ DĞŝůĞƌŬĂƉƉĞ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϳ Ĩ'ϭ ϯ͕Ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϵ ϭϮ͕ϰ
ϱ DĞŝůĞƌ͍ DĞŝůĞƌŬĂƉƉĞ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϰ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϱ͕Ϭ ϭϭ͕ϴ
ϲ ĨƉнĞ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϰ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϳ Ŷ͘ď͘ ϱ͕Ϭ ϭϭ͕Ϭ
ϳ ŚƐ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϴ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϴ ϭϯ͕ϱ
ϴ Ɛǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϴ ϭϳ͕ϴ
ϵ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϵ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϴ Ϯϯ͕ϰ
ϭϬ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϰ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϱ͕Ϭ ϭϰ͕ϲ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ Ϯ͕ϴ ϵϳ͕Ϯ ϭϰ͕Ϭ Ϯϱ͕ϰ Ϯϲ͕ϵ Ϯϱ͕ϯ ϰ͕ϲ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϳϱ ϭ͕ϲϭ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϯϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϲϳ
Ϯ ŝů ϭ͕ϴ ϵϴ͕Ϯ ϭϭ͕Ϭ ϯϬ͕ϱ ϯϯ͕ϳ Ϯϭ͕ϯ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϳϲ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϴ
ϯ DĞŝůĞƌ͍ ϯ͕ϯ ϵϲ͕ϳ ϳ͕ϴ ϭϯ͕ϵ Ϯϳ͕ϲ ϯϳ͕ϲ ϴ͕ϭ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϯϯ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϯϬϰ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϴϱ
ϰ DĞŝůĞƌ͍ ϳ͕ϭ ϵϮ͕ϵ ϵ͕ϭ ϭϲ͕Ϯ Ϯϰ͕Ϯ ϯϰ͕ϰ ϳ͕ϱ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϯ ϭ͕ϳϭ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕Ϯϴϰ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϴϮ
ϱ DĞŝůĞƌ͍ ϰ͕Ϭ ϵϲ͕Ϭ ϲ͕ϭ ϭϯ͕ϱ Ϯϰ͕ϳ ϰϭ͕Ϭ ϵ͕ϭ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϯϬ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϮϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϴϲ
ϲ ĨƉнĞ ϰ͕Ϭ ϵϲ͕Ϭ ϰ͕ϳ ϭϭ͕ϵ Ϯϰ͕ϱ ϰϮ͕ϰ ϭϬ͕ϯ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕Ϯϱ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϱϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϵϬ
ϳ ŚƐ Ϭ͕ϴ ϵϵ͕Ϯ ϲ͕ϴ ϭϮ͕ϯ Ϯϭ͕ϲ ϰϬ͕Ϭ ϭϯ͕ϴ ϰ͕ϳ Ϭ͕ϯϭ ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϯϴϮ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϵϵ
ϴ Ɛǀ Ϯ͕ϱ ϵϳ͕ϱ ϲ͕ϵ ϭϰ͕ϯ ϮϮ͕ϯ ϯϴ͕ϯ ϭϮ͕ϱ ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϯϱ ϭ͕ϲϰ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϰϴ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϵϱ
ϵ ǀ ϭ͕ϰ ϵϴ͕ϲ ϴ͕ϴ ϮϬ͕ϰ ϯϬ͕Ϯ ϯϭ͕ϯ ϲ͕ϰ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϳ ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕Ϯϳϰ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϴϬ
ϭϬ ŝůǀ Ϯ͕ϱ ϵϳ͕ϱ ϳ͕ϳ ϮϮ͕ϲ ϯϭ͕ϱ Ϯϵ͕ϵ ϰ͕ϲ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϰϵ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϵ







WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĞŚ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ DĞŝůĞƌ͍ ϭϮϯϬ ϲϭϴ͕ϵ ϰϵϬ͕Ϯ ϮϵϮ͕ϯϮ ϰϳϯ͕Ϯϭ ϰϭϵ͕ϯϭ ϮϱϮϳ͕ϰϯ ϲ͕Ϭϯ
ϰ DĞŝůĞƌ͍ ϭϴϯϵ ϭϭϳϯ͕ϵ ϳϰϭ͕ϰ ϰϴϳ͕ϲϮ ϱϵϰ͕ϰϴ ϯϳϱ͕ϯϲ Ϯϰϱϱ͕Ϭϱ ϲ͕ϱϰ
ϱ DĞŝůĞƌ͍ ϭϴϯϮ ϭϮϭϵ͕ϯ ϵϭϮ͕ϵ ϱϬϬ͕Ϯϵ ϱϳϮ͕ϰϯ ϯϵϯ͕ϴϵ ϭϯϵϲ͕ϵϰ ϯ͕ϱϱ
ϲ ĨƉнĞ ϭϰϵϭ ϭϬϬϭ͕ϵ ϲϵϲ͕ϵ ϱϲϵ͕ϳϱ ϲϵϭ͕ϱϭ Ϯϴϵ͕ϯϵ ϭϯϬϴ͕ϵϵ ϰ͕ϱϮ
ϳ ŚƐ ϯϭϮϲ ϭϰϭϵ͕ϲ ϵϮϱ͕Ϭ ϭϭϵϰ͕ϲϳ ϭϵϭϴ͕ϯϭ Ϯϯϵ͕ϳϲ ϭϯϳϮ͕ϯϰ ϱ͕ϳϮ
ϴ Ɛǀ ϮϮϱϳ ϭϯϵϮ͕ϳ ϴϰϯ͕ϱ ϭϭϯϰ͕Ϭϰ ϭϴϲϱ͕ϵϮ ϮϮϲ͕ϭϳ ϭϬϲϴ͕Ϯϳ ϰ͕ϳϮ
ϵ ǀ ϯϱϬϵ ϭϱϵϮ͕ϱ ϲϭϬ͕Ϯ ϭϬϭϮ͕ϲϵ ϭϯϳϱ͕ϯϳ ϮϮϮ͕ϰϰ ϲϮϭ͕ϵϭ Ϯ͕ϴϬ
ϭϬ ŝůǀ Ϯϭϰϳ ϵϲϴ͕ϳ ϯϵϯ͕ϭ ϳϬϬ͕ϵϴ ϭϬϬϬ͕ϱϵ ϭϰϵ͕Ϭϴ ϯϲϬ͕ϱϴ Ϯ͕ϰϮ























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϯϬ ĚĞ͕Ő ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
Ϯ ϯϬͲϰϬ Ğ͕ƐĐ͕Ő //ĨŚƐ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 




Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ Ŷ͘ď͘ K^>
ϰ ϱϱͲϲϱ ǁ͕ĚĞ͕ƚƌ͕Ő ///Ĩ͍ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ  Ŷ͘ď͘ ϭϰ
ϱ ϲϱͲϳϱ ǁ͕ĚĞ͕Ő ŝůǀ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ K^>















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŝů ŐĞƐƚƂƌƚďǌǁ͘ŐĞŬĂƉƉƚ͕ŚŬн ĂͲƐƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϯϬ ϰ͕ϯ ϯϬ͕Ϯ
Ϯ //ĨŚƐ ƚůǁ͘<ŽŶŬƌĞƚŝŽŶĞŶ;ŵŵͿ͕ƌƚů͘ďŶ ĂͲƐƐ;^ĂͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϵϲ ϰ͕ϯ ϰϲ͕ϭ
ϯ ĨǀƐнŝůǀ ŬĞŝŶĞƐ^ĞƌŬĞŶŶďĂƌ͕ŚŬ ĂͲƐƐ;^ĂͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϯ ϰ͕ϰ ϭϳ͕ϴ
ϰ ///Ĩ͍ ĚŬůďŶ͕ĨůĞĐŬďŝƐĂƵƐŐĞĨƌĂŶǌƚ ĂͲƐƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϲ ϯ͕ϵ ϯϭ͕ϯ
ϱ ŝůǀ ĨůĞĐŬŝŐŶƵǌƐ^ ĂͲƐƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϯϲ ϰ͕ϲ ϭϮ͕ϳ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŝů ϭ͕ϳ ϵϴ͕ϯ ϭϱ͕ϲ ϯϯ͕ϭ Ϯϳ͕Ϯ ϭϴ͕ϱ Ϯ͕ϴ ϭ͕ϭ ϭ͕Ϭϲ ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϭ
Ϯ //ĨŚƐ ϱ͕Ϯ ϵϰ͕ϴ ϭϱ͕ϳ Ϯϴ͕ϭ Ϯϰ͕ϵ ϭϴ͕ϴ ϰ͕ϱ Ϯ͕ϴ ϭ͕ϬϬ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϬϱ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϴϮ
ϯ ĨǀƐнŝůǀ Ϭ͕ϴ ϵϵ͕Ϯ ϭϯ͕ϱ ϮϮ͕ϯ Ϯϯ͕ϱ Ϯϱ͕ϳ ϴ͕ϳ ϱ͕ϱ Ϭ͕ϳϯ ϭ͕ϳϲ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϲϱ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϱϬ ϭ͕Ϭϵ
ϰ ///Ĩ͍ ϰ͕Ϯ ϵϱ͕ϴ ϭϲ͕ϴ Ϯϯ͕ϵ Ϯϰ͕ϭ ϮϮ͕ϰ ϲ͕Ϭ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϴϴ ϭ͕ϳϭ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϮϮϰ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϴϲ
ϱ ŝůǀ ϭ͕ϳ ϵϴ͕ϯ ϭϰ͕ϲ Ϯϲ͕ϭ Ϯϱ͕ϳ Ϯϱ͕ϲ ϰ͕ϴ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳϵ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϯϰ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϳϯ
ϲ ŝů Ϭ͕ϴ ϵϵ͕Ϯ ϭϭ͕ϱ Ϯϵ͕ϴ ϯϲ͕ϭ ϮϬ͕ϴ ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϳϯ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϱ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ŝů Ϯϯϲϭ ϭϯϯϬ͕ϴ ϱϵϯ͕ϱ ϭϭϳϱ͕ϰϵ ϭϰϱϰ͕ϭϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ //ĨŚƐ ϰϴϲϰ ϯϳϲϯ͕Ϯ ϭϵϴϵ͕ϭ ϯϬϵϵ͕ϵϰ ϰϵϬϴ͕ϳϯ ϮϲϮ͕ϱϴ ϭϯϱϳ͕ϵϮ ϱ͕ϭϳ
ϯ ĨǀƐнŝůǀ ϮϱϬϯ ϳϱϲ͕ϴ Ϯϰϰ͕ϰ ϲϭϭ͕ϱϲ ϭϬϬϲ͕ϵϴ ϳϭ͕ϰϴ ϭϳϳ͕ϰϳ Ϯ͕ϰϴ
ϰ ///Ĩ͍ Ϯϲϳϳ ϭϯϳϬ͕ϰ Ϯϱϭ͕ϲ ϲϭϬ͕ϵϴ ϰϵϭ͕ϱϯ ϭϰϯ͕Ϯϴ ϰϯϰ͕ϰϲ ϯ͕Ϭϯ
ϱ ŝůǀ ϭϴϬϴ ϴϲϭ͕ϲ ϯϬϲ͕ϵ ϱϲϯ͕ϳϱ ϳϭϱ͕Ϯϯ ϭϴϲ͕Ϭϵ Ϯϳϵ͕ϳϯ ϭ͕ϱϬ
















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϵϬͲϭϭϬ ƐĐ͕Ő͕ ŝů ϭϬzZϲͬϰŽĚ͘
ϱͬϰ
Ϯ͕ϱzϴͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ K^>
Ϯ ϭϭϬͲϭϭϴ Ğ͕ĚĞ͕Ő //ĨƉ ϭϬzZϰͬϮ ϭϬzZϳͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϯ ϭϭϴͲϭϮϮ ǁ͕ƐĐ͕Ő Ğ ϭϬzZϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϮ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϰ ϭϮϮͲϭϮϵ ǁ͕ĚĞ͕Ő ŚƐ ϳ͕ϱzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ Ŭŝƚ Ŷ͘ď͘ 
ϱ ϭϮϵͲϭϰϬ ǁ͕Ěŝ͕Ő ǀƐ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ Ŭŝƚ Ŷ͘ď͘ K^>
ϲ ϭϰϬͲϭϱϬ ǁ͕Ěŝ ǀ ϭϬzZϲͬϴ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŝů ,<нн ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ ϭϭ͕Ϯ
Ϯ //ĨƉ ,<ннн ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ ϵ͕ϱ
ϯ Ğ ,<нн ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ ϴ͕ϵ
ϰ ŚƐ ƐĞŚƌƐƚĂƌŬĞ&ĞͲ<ŽŶŬƌĞƚ͘ ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ ϮϮ͕ϴ Ĩ'ϯ Ϯ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϲ Ϯϳ͕ϳ
ϱ ǀƐ ƐƚĂƌŬĞ&Ğ<ŽŶŬƌĞƚ͘ ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ ϭϯ͕ϲ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϲ ϴ͕ϭ
ϲ ǀ &Ğ<ŽŶŬƌĞƚ͘ ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϲ ϭϳ͕ϲ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŝů ϯ͕ϯ ϵϲ͕ϳ ϭϵ͕ϴ ϯϯ͕ϲ Ϯϳ͕ϵ ϭϰ͕Ϭ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϯ ϭ͕Ϯϴ ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϱ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϱ
Ϯ //ĨƉ ϯ͕Ϭ ϵϳ͕Ϭ ϭϰ͕ϱ Ϯϲ͕Ϯ Ϯϴ͕Ϯ Ϯϯ͕ϳ ϯ͕ϳ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϳϵ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϮϮϲ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϲϮ
ϯ Ğ ϯ͕ϯ ϵϲ͕ϳ ϭϮ͕ϰ Ϯϯ͕ϰ Ϯϲ͕ϴ Ϯϳ͕ϲ ϱ͕ϯ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϲϲ ϭ͕ϲϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϰϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϳϰ
ϰ ŚƐ Ϯ͕Ϯ ϵϳ͕ϴ ϭϰ͕ϭ Ϯϰ͕ϲ Ϯϳ͕ϭ Ϯϰ͕ϵ ϱ͕ϰ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϳϰ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϰϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϴϭ
ϱ ǀƐ ϰ͕ϰ ϵϱ͕ϲ ϭϲ͕ϭ Ϯϱ͕Ϭ Ϯϰ͕ϱ Ϯϯ͕ϲ ϱ͕Ϯ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϴϲ ϭ͕ϲϲ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϮϮϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϳϯ
ϲ ǀ Ϯ͕Ϯ ϵϳ͕ϴ ϭϳ͕ϰ Ϯϱ͕ϰ Ϯϰ͕ϲ Ϯϰ͕ϭ ϱ͕ϰ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϴϴ ϭ͕ϲϱ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϮϮϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϳϮ
ϳ ŝů ϯ͕Ϯ ϵϲ͕ϴ ϭϴ͕ϲ Ϯϵ͕ϱ Ϯϳ͕Ϭ ϭϵ͕ϰ Ϯ͕Ϭ Ϭ͕ϯ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϵ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ŝů ϭϳϭϬ ϴϲϴ͕ϰ ϰϬϳ͕ϳ ϰϬϰ͕ϴϭ ϰϮϭ͕ϯϵ ϭϭϭ͕ϳϰ ϴϲϰ͕ϲϲ ϳ͕ϳϰ
Ϯ //ĨƉ ϴϳϳ ϯϳϳ͕ϵ ϮϬϯ͕ϴ ϯϭϲ͕ϳϴ ϯϰϴ͕ϲϯ ϭϳϱ͕ϵϭ ϯϮϬ͕ϯϯ ϭ͕ϴϮ
ϯ Ğ ϭϭϲϮ ϲϬϬ͕ϰ ϯϱϬ͕ϵ ϯϲϳ͕Ϭϳ Ϯϴϭ͕ϰϳ ϯϯϴ͕ϯϭ ϮϱϬϮ͕Ϭϳ ϳ͕ϰϬ
ϰ ŚƐ ϰϲϯϱ ϮϴϮϵ͕ϳ ϭϵϬϲ͕Ϭ Ϯϲϱϳ͕Ϯϭ ϯϱϴϴ͕ϳϮ ϭϱϲ͕ϯϮ ϭϭϲϳ͕ϳϰ ϳ͕ϰϳ
ϱ ǀƐ ϯϲϬϱ ϭϳϰϮ͕Ϭ ϴϴϴ͕Ϭ ϭϯϯϮ͕Ϯϰ ϮϮϭϱ͕ϵϱ ϭϯϰ͕ϵϬ ϳϱϭ͕ϯϮ ϱ͕ϱϳ
ϲ ǀ Ϯϲϵϳ ϭϯϱϰ͕ϱ ϲϬϯ͕ϯ ϭϬϲϵ͕ϳϯ ϭϱϵϯ͕ϳϱ ϭϲϴ͕ϴϴ ϰϵϰ͕ϭϲ Ϯ͕ϵϯ





















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϱ ǁ͕ƐĐ͕Ś ŚĞ Ϯ͕ϱzϯͬϭ Ϯ͕ϱzϱͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϯ 
Ϯ ϱͲϭϱ ǁ͕ĚĞ͕Ś ƌƉ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϱͬϮ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϭϱͲϮϬ ǁ͕ĚĞ͕Ś ǀƐ ϳ͕ϱzZϱͬϴ ϳ͕ϱzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϮ͕tŐϮ 
ϰ ϮϬͲϰϬ ǁ͕ĚĞ͕Ś ǀ ϭϬzZϲͬϴ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϱ ϰϬͲϱϯ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϳͬϴ ϭϬzZϳͬϴ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϲ ϱϯͲϲϲ  ŝůǀ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϮ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϳ ϲϲͲϳϱ  ŝůͲ'Ž Ϯ͕ϱzϴͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϮ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ƌƉ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ǀƐ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ǀ tŝŶĚŬĂŶƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚ͕ǌ͘d͘ƐŽŚůĞŶĂƌƚŝŐ<ŝĞƐĂŶƌŝͲ
ĐŚĞƌƵŶŐ
ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŵ'Ϯ͕Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϳ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŵ'ϭ͕Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝůͲ'Ž  ĨͲƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ Ŷ͘ď͘ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϴ͕ϰ ϵϭ͕ϲ ϳ͕ϴ ϭϳ͕ϭ Ϯϰ͕ϰ ϯϬ͕ϵ ϳ͕ϱ ϯ͕ϵ Ϭ͕ϰϱ ϭ͕ϳϯ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϳϵ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϵϱ
Ϯ ƌƉ ϵ͕ϲ ϵϬ͕ϰ ϲ͕ϳ ϭϱ͕ϯ Ϯϯ͕ϲ ϯϮ͕ϰ ϳ͕ϴ ϰ͕ϳ Ϭ͕ϯϵ ϭ͕ϳϰ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϮϵϬ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϵϴ
ϯ ǀƐ ϳ͕ϯ ϵϮ͕ϳ ϯ͕ϵ ϭϮ͕ϰ Ϯϯ͕Ϯ ϯϯ͕ϴ ϭϬ͕ϲ ϴ͕ϳ Ϭ͕Ϯϵ ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϯϯϭ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϰϯ
ϰ ǀ ϱ͕ϭ ϵϰ͕ϵ ϱ͕Ϭ ϭϱ͕ϭ Ϯϵ͕ϲ ϯϭ͕ϴ ϴ͕ϯ ϱ͕ϭ Ϭ͕ϯϯ ϭ͕ϲϭ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕Ϯϵϲ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϬϮ
ϱ ŝůǀ ϭ͕ϳ ϵϴ͕ϯ ϰ͕ϱ ϭϴ͕ϲ Ϯϲ͕Ϯ ϯϬ͕ϰ ϭϬ͕ϳ ϳ͕ϴ Ϭ͕ϰϭ ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϭϬ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϯϲ
ϲ ŝůǀ Ϯ͕ϲ ϵϳ͕ϰ ϳ͕ϲ ϭϵ͕ϲ ϮϬ͕ϭ Ϯϴ͕ϲ ϭϭ͕ϭ ϭϬ͕ϰ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϴϬ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϯϭϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϱϵ ϭ͕ϱϮ
ϳ ŝůͲ'Ž Ϭ͕ϴ ϵϵ͕Ϯ ϭ͕ϳ ϭϮ͕ϯ ϯϳ͕ϴ ϯϴ͕ϱ ϲ͕Ϯ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϭϴ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϬϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϴϲ























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϰ Ğ͕ĚŝͲĚĞ͕Ő ŚĞ ϭϬzZϱͬϭ ϭϬzZϲͬϭ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϮ 
Ϯ ϰͲϴ Ğ͕ĚĞ͕Ő ŚƐ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϰ͕tŐϮ 
ϯ ϴͲϮϬ Ğ͕ĚĞ͕Ő ŚƐ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϰ͕tŐϯ 
ϰ ϮϬͲϯϬ Ğ͕Ěŝ͕Ő ǀ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϰ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϮ͕tŐϮ 
ϱ ϯϬͲϰϬ ǁ͕Ěŝ͕Ő ǀ ϭϬzZϲͬϴ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϲ ϰϬͲϱϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ǀ ϭϬzZϳͬϴ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϳ ϱϱͲϲϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ŝůǀ ϭϬzZϳͬϴ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϴ ϲϱͲϳϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ŝů ϭϬzZϳͬϴ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϵ ϳϱͲϴϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ŝů ϳ͕ϱzZϳͬϲ ϳ͕ϱzZϳͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϭϬ ϴϱͲϵϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ŝů ϳ͕ϱzZϳͬϲ ϳ͕ϱzZϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϭϭ ϵϱͲϭϬϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ŝů ϳ͕ϱzZϳͬϲ ϳ͕ϱzZϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ ŚŬ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϱ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚƐ ŚŬ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϲ Ŷ͘ď͘
ϯ ŚƐ ŚŬ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϵ Ŷ͘ď͘
ϰ ǀ ŚŬ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕Ϯ Ŷ͘ď͘
ϱ ǀ ŚŬ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϲ Ŷ͘ď͘
ϲ ǀ ŬĞŝŶĞ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϳ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝůǀ ŬĞŝŶĞ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů ŬĞŝŶĞ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ŷ͘ď͘
ϵ ŝů ŬĞŝŶĞ ĨͲƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ŷ͘ď͘
ϭϬ ŝů ŬĞŝŶĞ ĨͲƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ŷ͘ď͘
ϭϭ ŝů ŬĞŝŶĞ ĨͲƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ŷ͘ď͘








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϭϬ͕ϰ ϴϵ͕ϲ ϭϮ͕ϰ ϮϬ͕ϳ Ϯϱ͕ϭ Ϯϱ͕Ϭ ϰ͕ϳ ϭ͕ϴ Ϭ͕ϳ ϭ͕ϳϯ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϮϯϬ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϳϱ
Ϯ ŚƐ ϱ͕ϲ ϵϰ͕ϰ ϭϮ͕ϱ Ϯϰ͕ϲ Ϯϳ͕ϯ Ϯϰ͕ϯ ϰ͕Ϭ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϳ ϭ͕ϲϭ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯϭ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϳϬ
ϯ ŚƐ ϰ͕ϱ ϵϱ͕ϱ ϭϮ͕ϰ Ϯϰ͕ϳ Ϯϲ͕ϰ Ϯϰ͕Ϭ ϱ͕ϰ Ϯ͕ϱ Ϭ͕ϳ ϭ͕ϲϱ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϯϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϴϯ
ϰ ǀ ϰ͕ϵ ϵϱ͕ϭ ϭϮ͕Ϯ Ϯϭ͕Ϯ Ϯϲ͕Ϯ Ϯϳ͕ϳ ϱ͕ϰ Ϯ͕ϰ Ϭ͕ϲ ϭ͕ϲϵ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϱϭ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϴϮ
ϱ ǀ ϯ͕ϵ ϵϲ͕ϭ ϭϰ͕ϰ Ϯϯ͕ϰ Ϯϱ͕ϯ Ϯϰ͕ϴ ϱ͕ϱ Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϴ ϭ͕ϲϴ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϯϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϴϰ
ϲ ǀ ϰ͕ϱ ϵϱ͕ϱ ϭϲ͕ϳ Ϯϰ͕ϳ Ϯϱ͕Ϭ ϮϮ͕ϰ ϱ͕ϭ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϵ ϭ͕ϲϱ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕Ϯϭϵ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϳϱ
ϳ ŝůǀ ϰ͕ϱ ϵϱ͕ϱ ϭϳ͕Ϯ Ϯϲ͕ϳ Ϯϱ͕ϳ ϮϬ͕ϴ ϯ͕ϳ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϵ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϬϴ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϱ
ϴ ŝů Ϯ͕ϱ ϵϳ͕ϱ ϭϴ͕ϭ Ϯϲ͕ϳ Ϯϲ͕ϲ Ϯϭ͕ϱ ϯ͕ϰ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϵ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϭϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϮ
ϵ ŝů ϯ͕ϲ ϵϲ͕ϰ ϭϵ͕ϱ Ϯϰ͕ϴ Ϯϰ͕ϭ Ϯϭ͕ϵ ϰ͕Ϭ Ϯ͕Ϭ ϭ͕Ϭ ϭ͕ϲϱ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϳϮ
ϭϬ ŝů ϯ͕ϲ ϵϲ͕ϰ ϭϲ͕ϭ ϮϬ͕ϯ Ϯϯ͕ϳ Ϯϵ͕ϰ ϱ͕ϵ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϳ ϭ͕ϳϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϰϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϳϱ
ϭϭ ŝů ϯ͕ϳ ϵϲ͕ϯ ϭϳ͕ϵ ϮϬ͕ϭ Ϯϭ͕ϱ Ϯϳ͕ϳ ϳ͕ϳ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϴ ϭ͕ϴϭ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϰϱ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϴϯ






















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϰ ĚĞ͕Ő ĞŚ Ϯ͕ϱzϰͬϮ Ϯ͕ϱzϱͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϮ 
Ϯ ϱͲϵ ĚĞ͕Ő ŚƐ ϭϬzZϯͬϲ ϭϬzZϰͬϰ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϰ͕tŐϮ 
ϯ ϵͲϭϴ ĚĞ Ɛǀ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϰ͕tŐϮ 
ϰ ϭϴͲϯϬ Ěŝ ǀ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϲͬϴ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
ϱ ϯϬͲϰϯ Ěŝ ǀ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϲͬϴ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϲ ϰϯͲϱϯ Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϲͬϴ ϭϬzZϳͬϴ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϳ ϱϯͲϲϯ  ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϲ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϴ ϲϯͲϴϯ  ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϲ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 
ϵ ϴϯͲϵϯ  ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϲ ŚϬ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚƐ  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ Ɛǀ  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ǀ  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ǀ  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝů  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů  ƉͲ;ŬͿͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϵ ŝů  ĨͲƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŬĞŝŶĞ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘





















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϲ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĞŚ ϭϬzZϰͬϭ͕
ϭϬzZϳͬϭ
ϭϬzZϰͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϯ 
Ϯ ϲͲϭϳ Ğ͕ƐĐ͕Ś Ś;ƌƉ͍Ϳ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϰͬϮ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϭϳͲϮϳ  D ϭϬzZϰͬϰ Ϯ͕ϱzϱ͕ϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϰ ϮϳͲϯϴ  D ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϱ͕ϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϱ ϯϴͲϰϯ  D ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϱ͕ϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ ϭϰ
ϲ ϰϯͲϱϯ ǁ͕ƐĐ͕Ś D ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϱ͕ϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 
ϳ ϱϯͲϲϲ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϴ ϲϲͲϴϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϵ ϵϬͲϭϬϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϭϬ ϭϮϬͲϭϯϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϯ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
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     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ  ƵͲ;ŬͿƐ;^ƵŬͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϳ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϰϯ ϯ͕Ϯ ϰϮ͕ϰ
Ϯ Ś;ƌƉ͍Ϳ  ƵͲ;ŬͿƐ;^ƵŬͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϵ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϯ ϯ͕ϲ Ϯϵ͕Ϯ
ϯ D ŚƵŵŽƐĞ͕ƚůƐ͘ůćŶŐůŝĐŚĞŝŶƐĐŚĂůƚƵŶŐĞŶ͖ǀĞƌĞŝŶͲ
ǌĞůƚĚƵƌĐŚŵŝƐĐŚƚ͕ǌƚ͘ĨĞŝŶŬŝĞƐŝŐ
ƵͲ;ŬͿƐ;^ƵŬͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯϮ ϰ͕Ϯ Ϯϯ͕ϰ
ϰ D ƵͲ;ŬͿƐ;^ƵŬͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕Ϯϳ ϰ͕ϭ ϯϬ͕ϯ
ϱ D ƵͲ;ŬͿƐ;^ƵŬͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϰ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϳ Ϭ͕Ϯϱ ϰ͕Ϯ Ϯϰ͕ϱ
ϲ D ƵͲ;ŬͿƐ;^ƵŬͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϯϬ ϰ͕ϯ ϮϬ͕ϴ
ϳ ŝů  ĨͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϭϮ ϰ͕ϰ ϭϰ͕ϰ
ϴ ŝů  ĨͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϱ ϭϮ͕ϲ
ϵ ŝů  ĨͲƐ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϲ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϭϱ ϰ͕ϲ ϭϮ͕ϱ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ ϱ͕ϳ ϵϰ͕ϯ ϴ͕ϲ ϭϴ͕ϴ Ϯϴ͕ϯ ϯϭ͕ϲ ϱ͕ϱ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϲ ϭ͕ϲϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϲϴ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϳϲ
Ϯ Ś;ƌƉ͍Ϳ ϱ͕Ϯ ϵϰ͕ϴ ϳ͕ϱ ϭϵ͕Ϭ Ϯϴ͕ϱ ϯϮ͕Ϭ ϲ͕ϭ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕Ϯϳϰ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϴϬ
ϯ D Ϯ͕ϴ ϵϳ͕Ϯ ϴ͕ϳ ϮϮ͕ϯ ϯϬ͕ϳ Ϯϵ͕ϴ ϰ͕ϵ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱϭ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϵ
ϰ D ϰ͕Ϯ ϵϱ͕ϴ ϵ͕Ϯ Ϯϯ͕Ϯ ϯϬ͕ϲ Ϯϳ͕ϲ ϰ͕Ϭ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϮϱϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϲϰ
ϱ D ϯ͕ϱ ϵϲ͕ϱ ϳ͕ϰ Ϯϭ͕ϲ ϯϮ͕Ϭ ϯϬ͕ϰ ϰ͕Ϯ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϰϲ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϲϰ
ϲ D Ϯ͕ϵ ϵϳ͕ϭ ϱ͕ϲ ϭϳ͕Ϭ Ϯϵ͕Ϯ ϯϳ͕Ϭ ϲ͕ϵ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϯϰ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕Ϯϵϳ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϴϭ
ϳ ŝů ϭ͕ϴ ϵϴ͕Ϯ ϭϯ͕ϲ Ϯϵ͕Ϭ Ϯϴ͕ϱ Ϯϯ͕ϱ ϯ͕ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϮϮϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϭ
ϴ ŝů ϭ͕ϰ ϵϴ͕ϲ ϭϮ͕ϯ Ϯϲ͕ϭ ϯϬ͕Ϯ Ϯϲ͕Ϯ ϯ͕ϱ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϲϴ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϯϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϮ
ϵ ŝů ϭ͕ϳ ϵϴ͕ϯ ϱ͕ϱ ϭϰ͕ϲ Ϯϴ͕ϱ ϰϬ͕ϯ ϴ͕Ϭ ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϵ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϭϰ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϴϯ
ϭϬ ŝů Ϭ͕Ϯ ϵϵ͕ϴ ϯ͕Ϭ ϭϮ͕ϱ Ϯϲ͕ϴ ϰϱ͕Ϯ ϭϬ͕ϱ ϭ͕ϵ Ϭ͕Ϯϭ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϯϲϯ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϴϵ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĞŚ ϭϯϵϳ ϵϮϯ͕ϱ ϱϭϭ͕Ϯ ϮϮϱ͕Ϯϭ ϮϮϲ͕ϱϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ Ś;ƌƉ͍Ϳ Ϯϭϱϭ ϭϮϱϰ͕ϴ ϴϮϵ͕ϯ ϱϵϱ͕ϭϲ ϲϮϳ͕ϳϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ D Ϯϭϭϱ ϭϭϴϮ͕ϱ ϴϮϵ͕ϯ ϭϭϬϵ͕ϲϵ ϭϱϵϯ͕ϯϮ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ D Ϯϴϯϵ ϭϬϳϵ͕ϳ ϱϲϲ͕ϳ ϳϴϯ͕ϳϬ ϴϴϱ͕ϲϳ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ D Ϯϭϴϵ ϭϭϮϱ͕ϭ ϳϲϭ͕ϯ ϵϭϲ͕ϳϰ ϭϭϵϭ͕ϳϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ D ϭϴϭϮ ϭϭϮϱ͕ϴ ϲϳϴ͕ϱ ϭϬϭϰ͕ϭϯ ϭϭϳϯ͕ϬϮ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝů ϭϳϭϬ ϲϰϴ͕ϵ ϲϱϲ͕ϵ ϱϭϵ͕ϮϬ ϭϭϮϵ͕ϲϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů ϭϰϰϱ ϱϯϵ͕ϰ ϭϭϮ͕ϭ ϰϳϲ͕ϵϵ ϲϲϴ͕Ϯϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϵ ŝů ϭϯϵϰ ϰϯϬ͕ϳ ϵϴ͕Ϭ ϯϱϬ͕ϰϰ ϱϬϵ͕ϱϳ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘



















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϳ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŚĞ ϭϬzZϱͬϭ ϭϬzZϳͬϭ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϳͲϮϬ ǁ͕ĚĞ ƐŚ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϮϬͲϰϬ ǁ͕ĚĞ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϯ 
ϰ ϰϬͲϲϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ Ϯ͕ϱzϳͬϲ Ϯ͕ϱzϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϱ ϲϬͲϴϬ ǁ͕Ěŝ ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϯ Śϭ ĞŚ͕Ĩ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϳ Ŷ͘ď͘
Ϯ ƐŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ϯ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ Ŷ͘ď͘
ϯ Ɛǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝů  ĨͲƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ŷ͘ď͘








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞ ϭϭ͕ϲ ϴϴ͕ϰ ϭϬ͕ϰ ϭϳ͕ϱ Ϯϰ͕ϯ Ϯϵ͕Ϭ ϱ͕ϴ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϳϴ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϮϱϬ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϳϳ
Ϯ ƐŚ ϱ͕Ϯ ϵϰ͕ϴ ϭϭ͕ϳ ϮϬ͕ϭ Ϯϲ͕ϭ Ϯϵ͕ϳ ϲ͕ϭ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϱϳ ϭ͕ϲϵ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϱϳ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϳϳ
ϯ Ɛǀ ϯ͕ϳ ϵϲ͕ϯ ϭϮ͕Ϯ Ϯϭ͕ϯ Ϯϲ͕ϰ Ϯϴ͕ϴ ϲ͕ϭ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϲϭ ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϱϲ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϳϵ
ϰ ŝůǀ Ϯ͕ϲ ϵϳ͕ϰ ϵ͕ϳ Ϯϯ͕Ϭ ϯϭ͕ϵ Ϯϴ͕Ϯ ϯ͕ϴ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϱϱ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϱϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϲϯ
ϱ ŝů Ϭ͕ϲ ϵϵ͕ϰ ϯ͕ϰ ϭϰ͕ϱ Ϯϳ͕ϳ ϰϭ͕ϳ ϭϬ͕ϰ ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϲ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϰϯ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϴϴ

















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϯ Ğ͕ƐĐ͕Ś ĞŚ Ϯ͕ϱzϯͬϭ͖Ϯ͕ϱz
ϳͬϮ
Ϯ͕ϱzϱͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϯͲϭϮ Ğ͕ĚĞ͕Ś ƐŚ ϭϬzZϯͬϲ ϭϬzZϰͬϯ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϭϮͲϯϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϰͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϰ ϯϱͲϲϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ ƐĂƵŵĂƌƚŝŐĞƌůƵǀŝĂůŚŽƌŝǌŽŶƚфϮĐŵ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ƐŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϴ ϯϮ͕ϵ
ϯ Ɛǀ <ŝĞƐͲͬ^ƚĞŝŶƐŽŚůĞĂŶĚĞƌĂƐŝƐĚĞƐ,ŽƌŝǌŽŶƚĞƐ͕ǀĞƌĞŝŶǌĞůƚtŝŶĚŬĂƚĞƌ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ
Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ ϯϬ͕ϯ
ϰ ŝůǀ ŶƵǌƐ^ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ ϯ͕ϵ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ ϯϵ͕ϴ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ƐŚ ϳ͕ϰ ϵϮ͕ϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϲϰ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϱϯ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϬϮ
ϯ Ɛǀ ϰ͕ϴ ϵϱ͕Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϯϵϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϭϮ
ϰ ŝůǀ ϲ͕ϲ ϵϯ͕ϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ϭ͕Ϯϱ ϭ͕ϲϮ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϯϵϬ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϮϮ




















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϰ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĞŚ Ϯ͕ϱzϯͬϭ͖Ϯ͕ϱzϳͬϮ Ϯ͕ϱzϱͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ ǁĨϯ͕ǁŐϮ 
Ϯ ϰͲϵ Ğ͕Ě͕Ś ŚƐ ϭϬzZϯͬϲ ϭϬzZϰͬϯ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ ǁĨϯ͕ǁŐϮ 
ϯ ϵͲϭϵ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϰͬϲ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϯ͕ǁŐϯ 
ϰ ϭϵͲϮϵ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϰͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϯ 
ϱ ϮϵͲϰϰ ǁ͕Ěŝ͕Ś ŝůǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϰͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϲ ϰϰͲϱϱ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϮ͕ǁŐϭ 
ϳ ϱϱͲϳϭ ǁ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϴ ϳϭͲϴϱ Ěŝ ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϰ ŚϬ ĞŚϭ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  













     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ &>^ Ϯ͕ϱ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ ϰ͕ϲ Ϭ͕ϳϲ ϯ͕ϯ ϲϵ͕Ϯ
Ϯ ŚƐ ǁŝŶĚŬĂŶƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ŐƐ ϵ͕ϳ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ͕Ő'Ϯ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰϮ ϯ͕ϳ ϱϵ͕ϴ
ϯ Ɛǀ ǌ͘d͘Ő^>ŝŶƐĞŶ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ŐƐ ϮϬ͕ϲ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'Ϯ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϰϭ ϰ͕ϭ ϱϰ͕ϱ
ϰ Ɛǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ ϭϵ͕ϳ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯϴ ϰ͕Ϯ ϰϴ͕ϰ
ϱ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ ϭϭ͕ϭ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϭ ϰ͕ϰ Ϯϯ͕ϴ
ϲ ŝůǀ  ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϭϯ͕ϰ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϱ ϭϰ͕ϴ
ϳ ŝů  ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϭϭ͕ϱ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭϰ ϰ͕ϲ ϭϱ͕Ϭ
ϴ ŝů Ɛ^͕ǌƚ͘ZŽƐƚƐƚƌĞŝĨŝŐ ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ ϭϱ͕ϳ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'Ϯ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭϬ ϰ͕ϳ ϭϲ͕ϵ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚƐ ϳ͕ϱ ϵϮ͕ϱ Ϯ͕Ϯ ϭϯ͕ϯ ϭϵ͕ϯ ϯϰ͕ϴ ϭϯ͕Ϭ ϭϬ͕Ϭ Ϭ͕Ϯϵ ϭ͕ϳϬ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϯϴϱ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϲϭ ϭ͕ϱϬ
ϯ Ɛǀ ϯ͕ϴ ϵϲ͕Ϯ ϭ͕ϳ ϭϯ͕ϱ ϮϬ͕ϭ ϯϯ͕Ϭ ϭϰ͕ϵ ϭϯ͕Ϭ Ϭ͕Ϯϵ ϭ͕ϳϯ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϰϭϵ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϳϬ ϭ͕ϲϭ
ϰ Ɛǀ ϰ͕Ϯ ϵϱ͕ϴ ϭ͕ϲ ϭϲ͕ϵ Ϯϭ͕Ϭ Ϯϵ͕ϱ ϭϮ͕ϴ ϭϰ͕ϭ Ϭ͕ϯϳ ϭ͕ϳϵ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϯϴϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϲϴ ϭ͕ϲϰ
ϱ ŝůǀ Ϯ͕ϵ ϵϳ͕ϭ Ϯ͕ϱ ϭϱ͕ϰ ϮϬ͕Ϯ ϯϯ͕ϴ ϭϰ͕ϳ ϭϬ͕ϱ Ϭ͕ϯϯ ϭ͕ϲϵ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϯϵϵ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϲϰ ϭ͕ϱϮ
ϲ ŝůǀ Ϯ͕ϱ ϵϳ͕ϱ ϭ͕ϯ ϭϲ͕ϱ Ϯϴ͕ϲ ϯϰ͕ϵ ϵ͕Ϯ ϳ͕Ϭ Ϭ͕Ϯϴ ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϮϱ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϱϱ ϭ͕Ϯϵ
ϳ ŝů ϯ͕ϴ ϵϲ͕Ϯ Ϯ͕Ϯ ϭϭ͕ϱ Ϯϵ͕ϲ ϯϵ͕Ϭ ϳ͕ϱ ϲ͕ϰ Ϭ͕ϮϬ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϯϵ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϰ ϭ͕ϮϮ
ϴ ŝů ϭ͕ϴ ϵϴ͕Ϯ Ϯ͕Ϯ ϭϬ͕ϳ ϮϮ͕ϴ ϰϮ͕Ϭ ϭϯ͕ϳ ϲ͕ϴ Ϭ͕ϮϬ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϰϬϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϲϬ ϭ͕Ϯϲ
ϵ ŝů ϰ͕ϵ ϵϱ͕ϭ ϱ͕ϳ ϭϴ͕ϱ ϯϯ͕ϰ ϯϭ͕ϵ ϰ͕ϭ ϭ͕ϲ Ϭ͕ϯϳ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϮϳϮ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϲϵ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĞŚ ϮϰϳϬ ϭϴϮϬ͕ϲ ϵϮϰ͕ϯ ϲϭϮ͕Ϯϱ ϰϴ͕ϯϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚƐ ϯϯϮϴ ϮϲϵϬ͕ϰ ϮϮϬϴ͕ϱ ϭϯϵϵ͕Ϭϰ ϭϱϳϮ͕ϭϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ Ɛǀ ϯϬϭϴ ϮϮϱϮ͕ϴ ϭϮϬϳ͕ϰ ϭϲϰϳ͕ϲϵ Ϯϳϵϱ͕Ϭϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ Ɛǀ ϰϬϬϱ ϮϭϴϮ͕ϳ ϴϲϴ͕Ϭ ϭϳϬϵ͕ϯϱ Ϯϭϲϯ͕Ϯϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝůǀ ϮϴϭϬ ϭϰϭϲ͕ϰ ϰϮϯ͕ϵ ϴϯϱ͕Ϯϭ ϭϭϲϰ͕ϳϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ŝůǀ Ϯϲϯϵ ϭϬϱϵ͕ϱ Ϯϵϴ͕ϯ ϲϮϳ͕ϭϰ ϴϬϳ͕ϱϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝů ϮϮϳϯ ϵϱϰ͕ϰ Ϯϴϰ͕Ϭ ϰϱϲ͕ϯϯ ϲϱϮ͕ϲϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů ϭϵϳϲ ϭϭϵϰ͕Ϭ Ϯϴϲ͕Ϭ ϯϮϲ͕ϰϳ ϱϲϮ͕Ϭϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘






















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś ĞŚ ϭϬzZϯͬϮ ϭϬzZϰͬϯ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
Ϯ ϱͲϮϮ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŚΣD;͍Ϳ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϱͬϰ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϯ ϮϮͲϯϬ Ğ͕ĚĞ͕Ś ǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϰ ϯϬͲϰϬ Ğ͕ĚĞ ǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϲͬϱ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϱ ϰϬͲϰϱ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϲ ϰϱͲϱϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϳ ϱϬͲϲϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϱ ϭϬzZϳͬϱ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϴ ϲϬͲϴϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϵ ϴϬͲϵϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϲ͕ϱͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
ϭϬ ϵϬͲϭϬϱ  ŝů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϲ͕ϱͬϰ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ ŬŽƌŶƉŽĚƐŽůŝŐ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ &>^ ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϴ ϭ͕ϬϬ ϯ͕ϳ ϱϮ͕ϰ
Ϯ ŚΣD;͍Ϳ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϲϭ ϰ͕Ϯ ϯϬ͕ϵ
ϯ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϰ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϯϭ ϰ͕ϰ Ϯϴ͕ϯ
ϰ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕ϴ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϴ ϰ͕ϰ Ϯϲ͕ϳ
ϱ ŝůǀ <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŐŶ͕^ŽŚůĞŶĂƌƚŝŐĞƵƐďŝůĚƵŶŐ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭϬ͕Ϯ Ĩ'ϭ͕ŵ'Ϯ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϯϬ ϰ͕ϰ Ϯϯ͕ϯ
ϲ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕Ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯϯ ϰ͕ϱ ϮϬ͕ϴ
ϳ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϴ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϱ ϭϳ͕ϵ
ϴ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϰ͕ϯ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϳ ϰ͕ϰ ϭϴ͕ϱ
ϵ ŝů  ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕Ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϬ ϰ͕ϱ ϭϱ͕ϵ
ϭϬ ŝů ŶƵǌƐ^ ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϱ ϭϯ͕ϱ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚ ϲ͕ϱ ϵϯ͕ϱ ϳ͕Ϭ ϭϱ͕ϳ Ϯϲ͕ϳ ϯϰ͕ϯ ϳ͕Ϯ Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϯϴ ϭ͕ϲϱ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϮϵϬ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϴϴ
Ϯ ŚΣD;͍Ϳ ϳ͕ϴ ϵϮ͕Ϯ ϲ͕ϴ ϭϱ͕ϱ Ϯϲ͕Ϯ ϯϰ͕ϭ ϳ͕ϰ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϯϳ ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϴϳ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϴϲ
ϯ ǀ ϰ͕ϲ ϵϱ͕ϰ ϵ͕ϰ ϭϴ͕ϴ Ϯϴ͕ϵ Ϯϵ͕ϰ ϲ͕Ϯ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϲϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϲϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϴϲ
ϰ ǀ ϯ͕ϳ ϵϲ͕ϯ ϵ͕ϳ ϮϬ͕ϱ Ϯϵ͕ϯ Ϯϵ͕Ϯ ϱ͕ϱ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϲϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϴϭ
ϱ ŝůǀ ϯ͕Ϭ ϵϳ͕Ϭ ϭϯ͕ϯ Ϯϱ͕ϯ Ϯϵ͕ϵ Ϯϯ͕ϲ ϯ͕ϲ ϭ͕ϯ Ϭ͕ϳϮ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϲϯ
ϲ ŝůǀ Ϯ͕ϭ ϵϳ͕ϵ ϭϯ͕ϵ Ϯϲ͕ϲ ϯϬ͕Ϯ ϮϮ͕ϲ ϯ͕ϯ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϳϳ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϮϮϴ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϲϯ
ϳ ŝů Ϯ͕Ϯ ϵϳ͕ϴ ϭϰ͕Ϯ Ϯϰ͕ϳ Ϯϴ͕ϵ Ϯϰ͕ϳ ϯ͕ϴ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϳϯ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯϱ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϲ
ϴ ŝů ϯ͕Ϯ ϵϲ͕ϴ ϭϲ͕ϯ Ϯϱ͕Ϯ Ϯϳ͕ϱ Ϯϯ͕ϭ ϯ͕ϱ ϭ͕ϯ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϮϮϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϲϯ
ϵ ŝů Ϭ͕ϵ ϵϵ͕ϭ ϴ͕Ϯ ϭϵ͕ϰ Ϯϲ͕ϱ ϯϱ͕Ϯ ϳ͕ϱ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰϱ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕Ϯϵϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϰϵ Ϭ͕ϴϳ
ϭϬ ŝů Ϭ͕ϰ ϵϵ͕ϲ ϯ͕ϯ ϭϲ͕Ϭ ϯϰ͕ϭ ϯϲ͕ϱ ϲ͕ϯ ϯ͕ϯ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϬϮ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϵϬ





WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĞŚ ϳϮϯϳ ϯϯϯϰ͕Ϯ ϯϮϮϳ͕ϯ ϭϮϵϬ͕ϯϮ ϭϳϲϮ͕ϯϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚΣD;͍Ϳ ϰϵϴϰ Ϯϴϲϵ͕ϲ ϭϰϴϯ͕ϲ ϭϴϴϭ͕ϴϭ ϭϱϳϮ͕ϴϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ǀ ϯϱϲϰ ϭϴϬϯ͕ϵ ϴϰϯ͕Ϯ ϭϯϬϰ͕ϭϴ ϭϮϲϭ͕ϵϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ǀ ϯϱϭϭ ϭϳϬϰ͕ϴ ϳϭϲ͕Ϭ ϭϮϮϱ͕ϭϴ ϭϰϬϭ͕ϰϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝůǀ ϯϯϵϴ ϭϰϰϵ͕ϰ ϰϵϳ͕ϭ ϭϬϯϴ͕ϵϮ ϭϮϲϳ͕ϳϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ŝůǀ ϯϮϱϯ ϭϭϬϵ͕Ϭ ϯϬϵ͕ϲ ϴϮϵ͕ϴϴ ϭϬϯϭ͕ϭϮ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝů Ϯϵϵϲ ϳϱϬ͕ϳ ϮϯϬ͕ϴ ϱϯϳ͕ϲϲ ϴϯϮ͕ϭϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ŝů Ϯϳϱϯ ϴϬϵ͕ϳ ϭϴϲ͕ϴ ϱϬϵ͕ϰϲ ϲϲϴ͕Ϯϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϵ ŝů ϮϱϭϬ ϳϮϵ͕Ϭ ϭϭϳ͕ϰ ϯϬϭ͕ϲϰ ϯϮϱ͕ϳϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϬ ŝů ϯϯϯϭ ϴϴϮ͕ϵ ϭϲϳ͕ϭ ϮϬϳ͕ϵϮ ϮϮϰ͕ϱϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘

















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϴ Ğ͕ƐĐ͕Ő Ğ Ϯ͕ϱzϰͬϭ Ϯ͕ϱzϲͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ ǁĨϯ͕ǁŐϮ 
Ϯ ϴͲϮϬ Ğ͕ƐĐ͕ĚĞ ƐŚ ϭϬzZϯͬϲ ϭϬzƌϱͬϯ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ  
ϯ ϮϬͲϰϬ ǁ͕ĚĞ͕Ő Ɛǀ ϭϬzZϱͬϴ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϰ ϰϬͲϱϱ ǁ͕Ěŝ͕Ő ŝůǀ ϭϬzZϳͬϴ ϭϬzZϳͬϯ ŚϬ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ  
ϱ ϱϱͲϴϬ ǁ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϲͬϴ ϭϬzZϳͬϯ ŚϬ ĞŚ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ Ğ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ƐŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ Ɛǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵƐ'Ɛ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘

























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϳ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŚĞ Ϯ͕ϱzϰͬϭ Ϯ͕ϱzϲͬϭ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϳͲϭϰ Ğ͕ĚĞ͕Ś ƐŚ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzƌϱͬϯ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >ĚϮ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϮ͕tŐϮ 
ϯ ϭϰͲϮϯ Ğ͕ĚĞ͕Ś Ɛǀ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϯ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ͕Ŭŝƚ tĨϭ͕tŐϭ 
ϰ ϮϯͲϯϮ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŝůǀ ϭϬzZϲͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϱ ϯϮͲϰϬ ǁ͕Ěŝ͕Ś ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϲ ϰϬͲϱϬ ǁ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϳͬϲ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϳ ϱϬͲϲϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϴ ϲϬͲϳϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϵ ϳϬͲϴϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϮ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϭ 
ϭϬ ϴϬͲϵϬ  ŝůͲ'Ž ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ĞŚϮ ĨĞƵϮ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϯ 
ϭϭ ϵϬͲϭϬϬ  ŝůͲ'Ž ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ĞŚϮ ĨĞƵϮ >ĚϮ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϯ 
ϭϮ ϭϬϲͲϭϭϱ   ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϯ Śϭ ĞŚϭ ĨĞƵϮ >ĚϮ ĞŝŶ  















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϯ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϰ ϯϭ͕ϯ
Ϯ ƐŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϭ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϱ ϯϳ͕ϯ
ϯ Ɛǀ <ŝĞƐͲ͕ďǌǁ͘^ƚĞŝŶƐŽŚůĞůĂŐŝŐ͕ǌd͘tŝŶĚŬĂŶƚĞƌ
ĨƺŚƌĞŶĚ
ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϯ͕ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϭ ϱϭ͕ϴ
ϰ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^^ĚƌͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ ϯϮ͕ϲ
ϱ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^^ĚƌͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϴ͕ϯ
ϲ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^^ĚƌͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ϯϳ͕Ϯ
ϳ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^^ĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ϯϲ͕ϳ
ϴ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^^ĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ϯϴ͕ϯ
ϵ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^^ĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϱ͕Ϯ
ϭϬ ŝůͲ'Ž ŶƵǌƐ^ ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ Ϯϱ͕ϭ
ϭϭ ŝůͲ'Ž Ɛ^ ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ Ϯϲ͕ϯ
ϭϮ  Ɛ^ ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ Ϯϭ͕Ϯ















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϲ Ő͕ĚĞ͕Ś ŚĞ ϳ͕ϱzZϰͬϭ ϭϬzZϱͬϭ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϮ 
Ϯ ϲͲϭϲ Ő͕Ɛ͕Ś Ś Ϯ͕ϱzϯͬϯ ϭϬzZϯͬϯ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϭ 
ϯ ϭϲͲϯϮ Ő͕Ěŝ͕Ś ǀ Ϯ͕ϱzϱͬϲ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϭ 
ϰ ϯϮͲϰϱ Ěŝ ŝůǀ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ ĞŚϭ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϬ 
ϱ ϰϱͲϳϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϰ ϭϬzZϳͬϰ ŚϬ ĞŚϮ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞ ŬĞŝŶĞ ƉͲŬ;ƐͿ^ƐĚƌ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ Ś <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ͕ǌd͘tŝŶĚŬĂŶƚĞƌ͕ŶƵĂ ƉͲŬ;ƐͿ^ƐĚƌ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ǀ ŬĞŝŶĞ ƉͲŬ;ƐͿ^ƐĚƌ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝůǀ ĨůĞĐŬŝŐ͕ďůĂƐƐĞZŽƐƚĨůĞĐŬĞŶ;ĞŚͿ ƉͲŬ;ƐͿ^ƐĚƌ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ŝů ǀĞƌĞŝŶǌĞůƚĞĞŚ͕Ĩ͕ŶƵǌƐ^ ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϭϮ Ğ͕ĚĞ͕Ś ƌƉΣĞŚ ϭϬzZϯͬϮ ϭϬzZϱͬϭ͕
ϭϬzZϰͬϯ
ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϮ 
Ϯ ϭϮͲϯϯ ǁ͕Ěŝ͕Ś ǀ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϲ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϭ 
ϯ ϯϯͲϱϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϳͬϴ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϭ 
ϰ ϱϬͲϭϬϬ ǁ͕Ěŝ ǀ ϭϬzZϲͬϰ Ϯ͕ϱzϲͬϰ Śϭ ĞŚϭ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϬ 
ϱ ϭϬϬͲϭϮϬ  ŝů ϭϬzZϳͬϯ ϭϬzZϳͬϮ ŚϬ ĞŚϮ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϬ 
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     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ƌƉΣĞŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕ϱ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϯ͕Ϭ Ϭ͕ϱϳ ϰ͕Ϭ Ϯϰ͕ϱ
Ϯ ǀ <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ͕ǌd͘tŝŶĚŬĂŶƚĞƌ͕ŶƵĂ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϰϯ͕ϴ Ĩ'ϭ͕ŵ'Ϯ͕Ő'ϯ ϭ͕ϭ Ϭ͕ϰϱ ϰ͕ϯ Ϯϯ͕Ϯ
ϯ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϯ͕ϵ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϲ ϰ͕ϰ ϮϬ͕Ϯ
ϰ ǀ  ĨͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕Ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϲ ϭϵ͕Ϭ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ƌƉΣĞŚ ϳ͕ϯ ϵϮ͕ϳ ϲ͕ϭ ϭϮ͕Ϯ Ϯϭ͕ϴ ϯϲ͕Ϭ ϭϭ͕Ϭ ϱ͕ϰ Ϭ͕ϯϮ ϭ͕ϲϴ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϯϲ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕Ϭϴ
Ϯ ǀ ϰ͕ϯ ϵϱ͕ϳ ϱ͕ϯ ϭϯ͕Ϭ Ϯϯ͕ϵ ϯϲ͕ϴ ϭϭ͕ϭ ϱ͕ϱ Ϭ͕ϯϬ ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϰϰ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϭϬ
ϯ ŝůǀ ϯ͕Ϭ ϵϳ͕Ϭ ϱ͕ϴ ϭϴ͕ϲ Ϯϵ͕ϱ ϯϬ͕ϱ ϳ͕ϱ ϱ͕ϭ Ϭ͕ϰϭ ϭ͕ϲϮ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕Ϯϴϴ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϱϬ ϭ͕ϬϮ
ϰ ǀ ϭ͕ϭ ϵϴ͕ϵ ϱ͕ϭ ϮϬ͕ϭ ϯϰ͕ϭ Ϯϵ͕ϳ ϲ͕ϱ ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰϬ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϮϴϬ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϵϬ
ϱ ŝů Ϭ͕ϲ ϵϵ͕ϰ Ϯ͕Ϯ ϴ͕ϵ ϭϲ͕ϳ ϯϳ͕ϱ ϭϳ͕ϴ ϭϲ͕ϯ Ϭ͕ϮϬ ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϰϵϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϲϵ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ƌƉΣĞŚ ϰϬϲϲ Ϯϰϯϯ͕ϴ ϭϯϳϰ͕Ϭ ϭϮϲϱ͕ϯϮ ϭϭϬϮ͕ϳϲ ϲϵϲ͕ϯϵ ϯϴϭϴ͕ϵϮ ϱ͕ϰϴ
Ϯ ǀ ϰϵϮϯ ϮϱϮϴ͕ϰ ϳϳϰ͕ϲ ϭϮϳϮ͕ϳϰ ϵϵϭ͕ϱϬ ϯϴϳ͕ϰϯ ϭϰϬϱ͕ϱϬ ϯ͕ϲϯ
ϯ ŝůǀ ϯϮϱϵ ϭϴϴϯ͕ϰ ϯϲϮ͕ϴ ϵϯϵ͕ϴϴ ϵϵϱ͕Ϭϯ ϮϮϵ͕ϭϮ ϱϳϬ͕ϲϯ Ϯ͕ϰϵ
ϰ ǀ Ϯϰϴϭ ϭϭϬϯ͕ϴ ϭϴϵ͕ϳ ϱϲϱ͕ϵϮ ϱϵϮ͕ϮϮ ϭϯϳ͕Ϭϱ ϯϮϵ͕ϯϲ Ϯ͕ϰϬ















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϭϱ Ő͕ĚĞ͕Ś ƌƉΣĞŚ ϭϬzZϯͬϯ ϭϬzZϱͬϰ ŚϮ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϰ͕tŐϮ 
Ϯ ϭϱͲϮϱ Ő͕ĚĞ͕Ś ǀϭ ϭϬzZϯͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϭ 
ϯ ϮϱͲϯϱ ǁ͕ĚĞ ǀϮ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϰ ϯϱͲϲϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Śϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϭ 
ϱ ϲϬͲϴϬ  ŝů ϭϬzZϰͬϲ Ϯ͕ϱzϲ͕ϱͬϰ ŚϬͲϭ ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ƌƉΣĞŚ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϯ͕ϭ Ϭ͕ϯϳ ϰ͕ϵ ϰϱ͕ϯ
Ϯ ǀϭ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕ϯ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϰϬ ϰ͕ϰ Ϯϯ͕Ϭ
ϯ ǀϮ <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ͕ǌd͘tŝŶĚŬĂŶƚĞƌ͕ŶƵĂ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ŐƐ ϰϯ͕Ϯ Ĩ'ϯ͕ŵ'Ϯ Ϭ͕ϴ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϲ Ϯϭ͕ϳ
ϰ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ ϯ͕Ϭ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭϱ ϰ͕ϱ ϭϲ͕ϵ
ϱ ŝů  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϰ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϯ Ϭ͕Ϭϰ ϱ͕Ϯ ϯϰ͕ϴ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ƌƉΣĞŚ ϯ͕Ϭ ϵϳ͕Ϭ ϱ͕ϭ ϭϭ͕ϳ Ϯϯ͕ϭ ϯϴ͕ϵ ϭϮ͕Ϭ ϲ͕Ϯ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϯϳϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϭϵ
Ϯ ǀϭ ϯ͕ϳ ϵϲ͕ϯ ϱ͕ϴ ϭϰ͕Ϭ Ϯϰ͕ϰ ϯϳ͕ϯ ϵ͕ϯ ϱ͕ϱ Ϭ͕ϯϮ ϭ͕ϲϮ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϯϯϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϰ ϭ͕Ϭϵ
ϯ ǀϮ ϰ͕ϱ ϵϱ͕ϱ ϰ͕Ϭ ϭϬ͕ϰ Ϯϲ͕Ϭ ϯϰ͕ϴ ϭϭ͕Ϭ ϵ͕ϰ Ϭ͕Ϯϰ ϭ͕ϲϭ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϯϲϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϱϵ ϭ͕ϰϳ
ϰ ŝůǀ ϯ͕ϲ ϵϲ͕ϰ ϯ͕Ϯ ϳ͕ϲ Ϯϳ͕ϴ ϰϮ͕ϱ ϵ͕ϰ ϱ͕ϳ Ϭ͕ϭϱ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϯϳϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϭϯ
ϱ ŝů Ϭ͕ϲ ϵϵ͕ϰ ϯ͕ϲ ϭϮ͕ϯ Ϯϱ͕ϯ ϰϲ͕ϱ ϵ͕ϰ Ϯ͕ϱ Ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϯϳϭ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϵϬ














































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϵ ƵŶŬůĂƌ Śǀ ϭϬzZϯͬϯ ϭϬzZϱͬϰ  ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϯ 
Ϯ ϵͲϮϬ ǁ͕Ěŝ ǀ ϭϬzZϯͬϲ ϭϬzZϲͬϰ  ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϯ 
ϯ ϮϬͲϯϬ ǁ͕Ěŝ ǀ ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϲ  ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϰ ϯϬͲϲϬ ǁ͕Ěŝ ŝůǀ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϲ  ŬĞŝŶĞ ĨĞƵϭ >Ěϭ ĞŝŶ tĨϭ͕tŐϬ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ Śǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ Ĩ^ŵƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ Ĩ^ŵƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ǀ <ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ͕ŶƵĂ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ŐƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϯ͕ŵ'Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝůǀ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƐĚƌͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ Ĩ'ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘

























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϭϬ ǁ͕Ěŝ ŚĞͲŝů ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
Ϯ ϭϬͲϮϬ  ŝů ϭϬzZϰͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϯ ϮϬͲϯϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϱ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϰ ϯϬͲϰϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϱ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϱ ϰϬͲϱϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϯ͕tŐϮ 
ϲ ϱϬͲϱϱ  ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϯ 
ϳ ϲϬͲϳϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϴ ϳϬͲϴϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϵ ϴϬͲϵϬ  ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϭϬ ϵϬͲϭϬϯ Ğ͕ƐĐ͕Ő ŝů ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ 
ϭϭ ϭϬϯͲϭϭϱ ǁ͕ĚĞ͕Ő ĨƉΣ^ǁ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϳͬϭ Śϭ ƌď͕ƌŐ ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ tĨϮ͕tŐϮ ϭϰ
ϭϮ ϭϭϱͲϭϯϬ ǁ͕ĚĞ͕Ő ĞůнƚΣ^ǁ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϳͬϭ Śϭ ƌď͕ƌŐ ĨĞƵϯ >ϯ ƌŝƐ͕ƉŽů tŐϯ 
ϭϯ ϭϯϬͲϭϰϱ ǁ͕Ěŝ ĞůнƚΣ^ǁ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϴͬϮ Śϭ ƌď͕ƌŐ ĨĞƵϯ >ϯ ƌŝƐ͕ƉŽů tŐϯ 
ϭϰ ϭϰϱͲϭϱϱ ǁ͕Ěŝ ƚͲ^Ě Ϯ͕ϱzϱͬϰ͕ϭϬzZϱͬϲ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϮ ƌď͕ƌŐ ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů tŐϯ 
ϭϱ ϭϱϱͲϭϲϱ  ƚͲ^Ě ϭϬzZϱͬϲ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϯ >ϰ  tŐϯ 
ϭϲ ϭϲϱͲϭϴϬ  ƚͲ^Ě ϭϬzZϱͬϲ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϯ >ϰ   












     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞͲŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕Ϯ Ϯϰ͕ϴ
Ϯ ŝů ĨĞŝŶĞ,<&нн͕^^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϭ͕ϴ
ϯ ŝů ĨĞŝŶĞ,<&н͕^^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ Ϯϰ͕ϯ
ϰ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϰ͕ϰ
ϱ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϵ͕ϲ
ϲ ŝů ĨĞŝŶĞ,<&ннĂŶ^ĐŚŝĐŚƚƵŶŐŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚ͕^^ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ ϯϮ͕ϭ
ϳ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϯ͕ϯ
ϴ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϯ͕ϰ
ϵ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϳ͕Ϯ
ϭϬ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϰ Ϯϱ͕ϭ
ϭϭ ĨƉΣ^ǁ  ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϵ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕Ϯ Ϯϲ͕ϴ
ϭϮ ĞůнƚΣ^ǁ ĨůĞĐŬŝŐ͕ŶƵǌ<ŝĞƐŝŐ͕ǌ͘d͘tŝŶĚŬĂŶƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ͕Ő'ϭ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱ ϮϮ͕Ϭ
ϭϯ ĞůнƚΣ^ǁ ĨůĞĐŬŝŐ ƉͲ;ŬͿƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ϯ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϯ ϯϵ͕ϴ
ϭϰ ƚͲ^Ě ĨůĞĐŬŝŐ ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ůϯ ϯϬ͕ϲ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ͕Ő'ϯ ϭ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϴ ϱϱ͕ϳ
ϭϱ ƚͲ^Ě  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ůϯ ϭϮ͕ϯ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϵ Ŷ͘ď͘ ϯ͕ϲ ϳϭ͕ϴ










Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
   ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞͲŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϰ ϵϲ͕ϵ ϳ͕Ϯ ϮϬ͕ϱ ϯϬ͕ϰ ϯϮ͕ϲ ϱ͕Ϯ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϰϰ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϮϳϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϳϭ
Ϯ ŝů ϰ͕Ϯ Ϭ͕ϰ ϵϱ͕ϰ ϰ͕Ϭ ϭϯ͕Ϯ Ϯϲ͕ϯ ϯϵ͕ϱ ϵ͕ϳ Ϯ͕ϳ Ϭ͕Ϯϲ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϯϯϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϵϭ
ϯ ŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕Ϯ ϵϳ͕ϭ ϲ͕ϳ ϮϬ͕ϱ ϯϯ͕ϲ ϯϮ͕ϰ ϯ͕ϰ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϭ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϴ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϮ
ϰ ŝů Ϯ͕ϲ Ϭ͕Ϯ ϵϳ͕Ϯ ϱ͕ϳ ϭϳ͕ϯ ϯϭ͕ϱ ϯϳ͕Ϭ ϰ͕ϵ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϯϰ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϴϴ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϲϵ
ϱ ŝů Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϯ ϵϳ͕ϭ ϳ͕ϯ ϮϮ͕ϱ ϯϮ͕ϯ ϯϬ͕Ϯ ϯ͕ϵ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϲϯ
ϲ ŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϴ ϵϲ͕ϱ ϴ͕ϱ ϮϬ͕ϱ ϯϬ͕ϳ ϯϮ͕Ϭ ϰ͕ϯ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϲ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϲϲ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϯ
ϳ ŝů Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕Ϭ ϳ͕ϯ ϮϬ͕ϭ ϯϭ͕ϱ ϯϰ͕Ϯ ϯ͕ϲ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϰϮ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϳϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϲϮ
ϴ ŝů Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϲ ϵϲ͕ϳ ϲ͕ϰ ϭϵ͕ϲ ϯϮ͕ϱ ϯϱ͕ϱ Ϯ͕ϱ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϯϴ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϳϯ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϭ
ϵ ŝů ϯ͕ϵ Ϭ͕ϰ ϵϱ͕ϳ ϭϬ͕Ϭ Ϯϵ͕Ϭ ϯϲ͕ϭ ϭϵ͕ϭ ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϳϭ ϭ͕ϰϬ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
ϭϬ ŝů Ϯ͕ϲ Ϭ͕ϰ ϵϳ͕Ϭ ϴ͕ϲ Ϯϯ͕Ϭ ϯϭ͕ϵ Ϯϴ͕ϴ ϰ͕ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϱϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϲϯ
ϭϭ ĨƉΣ^ǁ ϯ͕ϱ ϰ͕ϲ ϵϭ͕ϵ ϭϱ͕Ϭ Ϯϭ͕ϭ ϮϮ͕ϭ Ϯϰ͕ϱ ϲ͕ϰ Ϯ͕ϳ Ϭ͕ϳϴ ϭ͕ϴϬ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϮϯϬ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϴϳ
ϭϮ ĞůнƚΣ^ǁ ϯ͕Ϭ ϯ͕ϲ ϵϯ͕ϰ ϭϯ͕ϳ ϭϵ͕ϱ ϮϮ͕ϳ Ϯϲ͕ϲ ϳ͕ϳ ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϲϴ ϭ͕ϴϬ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϱϭ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϵϭ
ϭϯ ĞůнƚΣ^ǁ ϯ͕ϲ ϭ͕ϲ ϵϰ͕ϴ ϭϰ͕ϭ Ϯϭ͕ϲ ϮϬ͕ϵ ϮϮ͕ϲ ϴ͕ϲ ϳ͕Ϭ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϴϲ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϮϱϬ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϱϬ ϭ͕Ϯϵ
ϭϰ ƚͲ^Ě ϵ͕ϯ ϭϱ͕ϯ ϳϱ͕ϰ ϭϯ͕ϲ ϭϯ͕ϰ ϭϯ͕ϭ ϭϱ͕Ϯ ϲ͕ϰ ϭϯ͕ϳ Ϭ͕ϵϲ Ϯ͕ϴϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϭϵϭ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϱϯ ϭ͕ϲϯ
ϭϱ ƚͲ^Ě ϭϭ͕ϴ ϭϰ͕ϰ ϳϯ͕ϴ ϭϱ͕ϳ ϭϰ͕ϯ ϭϮ͕ϲ ϭϰ͕ϰ ϱ͕ϲ ϭϭ͕ϭ ϭ͕ϭϭ Ϯ͕ϴϭ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϭϲϴ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϰϱ ϭ͕ϱϱ

























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϭϬ  Ɖ ϭϬzZϯͬϮ ϭϬzZϱͬϮ Śϯ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
Ϯ ϭϬͲϮϬ  Ɖ ϳ͕ϱzϯͬϭ ϭϬzZϱͬϮ ŚϮ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϯ ϮϬͲϮϵ Ğ͕ƐĐ͕Ś Ɖ ϭϬzZϯͬϮ ϭϬzZϱͬϮ ŚϮ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϰ ϮϵͲϰϬ ǁ͕Ěŝ͕Ś ĞůͲǀ ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϱ ϰϬͲϱϰ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ğů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϲ ϱϰͲϲϬ  Ğů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϯ Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϳ ϲϬͲϳϬ  Ğů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϯ Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϴ ϳϬͲϴϬ  Ğů Ϯ͕ϱzϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϵ ϴϬͲϵϬ ǁ Ğůнƚ ϭϬzZϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ  ĨĞƵϮ >ϯ ĞŝŶ͕ďƌŽ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϭϬ ϵϬͲϭϬϬ  Ğůнƚ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ  ĨĞƵϮ >ϯ ĞŝŶ͕ďƌŽ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϭϭ ϭϬϬͲϭϭϬ  ƚ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϯ >ϯ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϭϮ ϭϭϬͲϭϮϬ  ƚ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϭϯ ϭϮϬͲϭϯϬ  ƚ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ  ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϭϰ ϭϯϬͲϭϰϬ  ƚ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ  ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
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     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ Ɖ WĨůƵŐŚŽƌŝǌŽŶƚ ƉͲ;ŬͿůƐ;^ƉͿ ^ƵϮ ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϯ͕ϯ Ϭ͕ϰϵ ϱ͕ϴ Ϯϱ͕ϲ
Ϯ Ɖ  ƉͲ;ŬͿůƐ;^ƉͿ ^ƵϮ ϭ͕ϳ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϯϲ ϱ͕ϳ Ϯϱ͕Ϭ
ϯ Ɖ  ƉͲ;ŬͿůƐ;^ƉͿ ŵ^Ĩ^ ϭ͕Ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϯϵ ϱ͕ϱ ϭϲ͕ϯ
ϰ ĞůͲǀ ^ƚĞŝŶƐŽŚůĞ͕ǁŝŶĚŬĂŶƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚ͕ǌƚ͘ůƂĐŬĞ ƉͲ;ŬͿůƐ;^ƉͿ ^ƵϮ ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϮϮ ϱ͕ϭ ϮϮ͕ϰ
ϱ Ğů  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ƵϮ ϯϭ͕ϲ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ͕Ő'ϯ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭϳ ϱ͕Ϯ ϭϮ͕ϲ
ϲ Ğů  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ƵϮ ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϰ ϰ͕ϳ ϭϬ͕ϰ
ϳ Ğů  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^Ƶϯ ϭ͕ϴ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭϱ ϰ͕ϲ ϭϬ͕ϳ
ϴ Ğů  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^Ƶϯ ϯ͕ϳ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯϴ ϰ͕Ϯ Ϯϵ͕Ϭ
ϵ Ğůнƚ ǀĞƌƚŝŬĂůĞZŝƐƐĞ;ĞůͲDĂƚĞƌŝĂůͿ ŐŵͲů;>ŐͿ ^ůƵ ϰ͕ϭ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϱϳ ϰ͕Ϭ ϭϱ͕ϲ
ϭϬ Ğůнƚ ǀĞƌƚŝŬĂůĞZŝƐƐĞ;ĞůͲDĂƚĞƌŝĂůͿ ŐŵͲů;>ŐͿ ^ůϯ Ϯ͕ϰ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϲϰ ϰ͕ϭ ϭϱ͕ϭ
ϭϭ ƚ ƐƚĂƌŬǀĞƌǁŝƚƚĞƌƚĞ^ƚĞŝŶĞн<ŝĞƐĞ͕dŽŶĐƵƚĂŶĞ ŐŵͲů;>ŐͿ ^ůϰ ϱ͕ϯ Ĩ'Ϯ͕ŵ'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϴϯ ϰ͕ϯ ϭϱ͕ϱ
ϭϮ ƚ ƐƚĂƌŬǀĞƌǁŝƚƚĞƌƚĞ^ƚĞŝŶĞн<ŝĞƐĞ͕dŽŶĐƵƚĂŶĞ ŐŵͲů;>ŐͿ ^ůϰ Ϯϴ͕ϳ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'Ϯ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϵϴ ϰ͕ϰ ϭϴ͕ϯ
ϭϯ ƚ ƐƚĂƌŬǀĞƌǁŝƚƚĞƌƚĞ^ƚĞŝŶĞн<ŝĞƐĞ͕dŽŶĐƵƚĂŶĞ ŐŵͲů;>ŐͿ ^ůϰ Ϯϰ͕Ϭ Ĩ'Ϯ͕ŵ'Ϯ͕Ő'Ϯ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϴϲ ϰ͕ϱ ϭϵ͕ϭ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
   ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ Ɖ ϯ͕ϲ ϭϬ͕ϰ ϴϲ͕Ϭ ϭϲ͕ϴ Ϯϰ͕ϳ ϮϮ͕ϲ ϭϳ͕ϯ ϯ͕Ϯ ϭ͕ϰ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕ϳϬ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϯ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϮ
Ϯ Ɖ ϯ͕ϰ ϭϬ͕ϲ ϴϲ͕Ϭ ϭϳ͕ϭ Ϯϰ͕ϴ ϮϮ͕ϰ ϭϲ͕ϵ ϯ͕ϭ ϭ͕ϳ ϭ͕Ϭϲ ϭ͕ϳϬ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϮ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϯ
ϯ Ɖ ϯ͕Ϯ ϵ͕Ϯ ϴϳ͕ϲ ϭϱ͕ϴ ϮϮ͕ϱ ϮϮ͕ϱ Ϯϭ͕ϲ ϯ͕ϴ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϴϳ ϭ͕ϳϰ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϭϵϴ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϲ
ϰ ĞůͲǀ ϯ͕ϱ ϭϱ͕ϭ ϴϭ͕ϰ ϭϲ͕ϭ Ϯϭ͕ϱ ϮϬ͕Ϯ ϭϴ͕ϱ ϯ͕ϵ ϭ͕ϯ Ϭ͕ϵϳ ϭ͕ϴϳ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϳϴ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϱ
ϱ Ğů ϯ͕Ϭ ϭϴ͕Ϭ ϳϵ͕Ϭ ϭϵ͕ϲ ϮϬ͕Ϯ ϭϵ͕ϯ ϭϲ͕Ϯ Ϯ͕ϴ Ϭ͕ϵ ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϵϰ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϲϬ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϲϬ
ϲ Ğů Ϯ͕ϰ Ϯϭ͕Ϯ ϳϲ͕ϱ ϭϱ͕ϱ ϮϬ͕ϲ ϭϴ͕ϳ ϭϲ͕ϵ ϯ͕ϰ ϭ͕ϰ ϭ͕ϬϮ Ϯ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϲϱ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϲϯ
ϳ Ğů Ϯ͕ϵ Ϯϲ͕ϱ ϳϬ͕ϲ ϭϴ͕Ϯ ϭϱ͕ϯ ϭϳ͕ϲ ϭϰ͕Ϭ ϯ͕Ϯ Ϯ͕ϰ ϭ͕Ϭϲ Ϯ͕ϯϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϭϯϳ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϳϬ
ϴ Ğů ϱ͕Ϯ Ϯϵ͕ϱ ϲϱ͕ϯ ϭϱ͕ϳ ϭϭ͕ϰ ϭϰ͕Ϯ ϭϲ͕ϲ ϰ͕ϵ Ϯ͕ϰ Ϭ͕ϴϴ ϯ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϮϯ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϴϭ
ϵ Ğůнƚ ϴ͕ϳ ϰϯ͕Ϯ ϰϴ͕ϭ ϭϰ͕ϱ ϵ͕ϴ ϴ͕ϯ ϵ͕ϵ ϯ͕ϰ Ϯ͕ϭ ϭ͕ϯϰ ϯ͕ϳϱ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕Ϭϱϵ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϲϴ
ϭϬ Ğůнƚ ϭϭ͕Ϭ ϯϰ͕Ϯ ϱϰ͕ϵ ϭϱ͕ϯ ϭϬ͕ϰ ϭϬ͕ϱ ϭϮ͕ϰ ϯ͕ϴ Ϯ͕ϱ ϭ͕ϭϮ ϯ͕ϵϳ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϭϴϯ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϳϱ
ϭϭ ƚ ϭϯ͕ϰ ϮϬ͕ϴ ϲϱ͕ϴ ϭϵ͕ϭ ϱ͕Ϯ ϭϮ͕ϵ ϭϴ͕ϰ ϲ͕ϰ ϯ͕ϵ Ϭ͕ϳϴ ϰ͕ϰϱ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϭϱ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϵϰ
ϭϮ ƚ ϭϰ͕ϭ ϭϵ͕Ϯ ϲϲ͕ϳ ϭϭ͕ϴ ϭϭ͕ϵ ϭϰ͕ϭ ϭϳ͕ϵ ϲ͕Ϯ ϰ͕ϴ Ϭ͕ϳϰ ϰ͕ϲϴ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϱϲ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϵϵ
ϭϯ ƚ ϭϮ͕Ϯ ϭϳ͕Ϯ ϳϬ͕ϱ ϭϮ͕ϰ ϭϭ͕ϭ ϭϮ͕ϴ ϭϳ͕ϱ ϳ͕ϲ ϵ͕Ϯ Ϭ͕ϳϴ ϯ͕ϲϴ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϭϴϬ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϰϲ





WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ Ɖ ϯϳϲϵ ϭϲϯϵ͕ϯ ϵϱϮ͕ϯ ϱϬϱ͕ϵϳ ϱϬϵ͕ϱϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ Ɖ ϯϱϭϰ ϭϱϮϮ͕ϳ ϵϭϬ͕Ϭ ϱϬϴ͕Ϯϭ ϱϭϵ͕ϮϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ Ɖ ϯϯϱϲ ϭϱϲϱ͕ϱ ϴϱϭ͕ϭ ϰϵϲ͕ϱϱ ϰϴϭ͕ϳϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ĞůͲǀ ϯϬϬϭ ϭϯϰϲ͕Ϭ ϴϬϵ͕ϱ ϳϬϮ͕ϰϴ ϳϮϲ͕ϬϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ Ğů Ϯϵϵϭ ϭϬϴϯ͕ϭ ϱϴϮ͕ϭ ϰϴϭ͕ϵϴ ϰϵϵ͕ϴϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ Ğů ϯϰϮϱ ϭϬϭϲ͕ϴ ϯϵϯ͕ϲ ϯϳϮ͕ϯϲ ϯϭϱ͕ϮϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ Ğů ϰϱϭϴ ϭϰϬϲ͕Ϭ ϲϲϬ͕ϵ ϰϭϮ͕ϴϵ ϯϲϴ͕ϭϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ Ğů ϲϬϰϳ ϮϭϬϬ͕ϵ ϭϭϳϯ͕ϴ ϲϰϬ͕Ϭϵ ϰϵϵ͕ϭϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϵ Ğůнƚ ϵϴϱϲ ϰϱϲϬ͕ϱ ϯϰϲϱ͕ϭ ϵϮϬ͕ϰϵ ϳϮϯ͕ϲϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϬ Ğůнƚ ϭϭϰϮϮ ϱϭϳϲ͕Ϯ ϯϰϵϭ͕Ϭ ϴϭϴ͕ϱϳ ϱϳϱ͕Ϯϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϭ ƚ ϭϯϵϱϬ ϰϵϬϱ͕ϳ ϭϴϴϳ͕ϱ ϳϬϯ͕ϳϳ ϱϱϴ͕Ϯϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϮ ƚ ϭϱϰϰϯ ϱϬϲϵ͕ϯ ϭϮϵϱ͕ϱ ϳϵϰ͕Ϭϲ ϱϬϮ͕ϲϬ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϯ ƚ ϭϰϵϳϭ ϰϴϳϰ͕ϰ ϭϬϴϱ͕ϳ ϳϲϱ͕ϳϬ ϰϲϵ͕ϲϳ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
























































 ΀Đŵ΁   ƚƌŽĐŬĞŶ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϮϳ Ğ͕ƐĐ͕Ś Ɖ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϰͬϯ ŚϮ  ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
Ϯ ϮϳͲϯϮ ǁ͕Ěŝ͕Ś ĞůͲǀ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϱͬϲ Śϭ  ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϯ ϯϮͲϰϮ ǁ͕Ěŝ͕Ś ĞůͲǀ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϱͬϰн
Ϯ͘ϱzϲͬϰ
Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϰ ϯϴͲϱϬ ǌͲǁ͕ĚĞ Ğů Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϱͬϰн
Ϯ͘ϱzϲͬϰ
Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϱ ϱϬͲϲϱ ǌ͕ĚĞ Ğů Ŷ͘ď͘ Ϯ͘ϱzϳͬϯн
Ϯ͘ϱzϲͬϰ
Śϭ  ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϲ ϲϱͲϳϱ  Ğůнƚ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϰͬϲн
Ϯ͘ϱzϳͬϯ
Śϭ  ĨĞƵϯ >ϯ ĞŝŶ͕ďƌŽ ǁŐϭ͕ǁĨϮ 
ϳ ϳϱͲϴϱ  ƚ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁĨϮ 
ϴ ϴϱͲϭϮϬ  ƚ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ ĞŚ ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁĨϮ 
ϵ ϭϮϬͲϭϰϬн  ƚн Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϰͬϯ Śϭ  ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů Ͳ 
ϭϬ ŝƐŬĞŝůĨƺůůŐ  Ͳ Ŷ͘ď͘ ϭϬzZϳ͕ϱͬϭ ŚϬ  ĨĞƵϯ >ϰ ƌŝƐ͕ƉŽů Ͳ 
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     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ Ɖ  ƉͲƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ ϭ͕ϱ Ĩ'ϭ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϯϮ ϰ͕Ϯ ϯϬ͕ϳ
Ϯ ĞůͲǀ  ƉͲƐ;^ƉͿ ^ůϮ Ϯ͕ϰ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕Ϯϯ ϰ͕ϯ Ϯϵ͕ϵ
ϯ ĞůͲǀ ^ƚĞŝŶƐŽŚůĞ͕ǁŝŶĚŬĂŶƚĞƌĨƺŚƌĞŶĚ ƉͲ;ŬͿůƐ;^ƉͿ ^ƵϮ Ϯϯ͕ϭ Ĩ'ϭ͕ŵ'ϭ͕Ő'ϯ Ϭ͕ϳ Ϭ͕ϰϯ ϰ͕ϱ Ϯϱ͕Ϯ
ϰ Ğů  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ƵϮ Ϯ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϰϭ ϰ͕ϳ Ϯϭ͕Ϭ
ϱ Ğů  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ůϮ Ϯ͕ϲ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϱϬ ϰ͕ϲ ϮϬ͕ϱ
ϲ Ğůнƚ ůŝŶŬĞƌWƌŽĨŝůƚĞŝůŵŝƚ^ĂŶĚǀĞƌĨƺůůƚĞŵŝƐŬĞŝů͕dŽŶďćŶĚĐŚĞŶ ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ůϰ Ϯ͕ϴ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱϬ ϰ͕ϯ ϭϲ͕ϯ
ϳ ƚ dŽŶĐƵƚĂŶĞ ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ >Ɛϰ Ϯ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϵϭ ϰ͕ϲ ϭϴ͕ϯ
ϴ ƚ ƐƚĂƌǀĞƌǁŝƚƚĞƌƚĞ<ŝĞƐĞ͕dŽŶĐƵƚĂŶĞ ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ >Ɛϰ ϭ͕ϵ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϴϬ ϰ͕ϱ ϭϵ͕Ϯ
ϵ ƚн  ƉͲ;ŬͿůƐ;>ŐͿ ^ůϰ ϭ͕ϲ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϴϮ ϰ͕Ϯ ϰϭ͕ϲ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ Ɖ ϰ͕ϯ ϳ͕ϴ ϴϳ͕ϵ ϭϭ͕ϲ ϭϳ͕ϰ ϮϮ͕ϳ Ϯϳ͕ϲ ϲ͕ϱ Ϯ͕Ϯ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϴϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϰϲ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϴϰ
Ϯ ĞůͲǀ ϱ͕Ϯ ϭϱ͕ϳ ϳϵ͕Ϯ ϭϴ͕Ϯ ϭϴ͕ϱ ϭϴ͕ϭ ϭϳ͕ϰ ϰ͕Ϯ Ϯ͕ϴ ϭ͕Ϭϯ Ϯ͕Ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϭϳϬ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϴϭ
ϯ ĞůͲǀ ϱ͕Ϭ ϭϲ͕ϵ ϳϴ͕ϭ ϭϲ͕ϱ ϭϲ͕Ϯ ϭϲ͕ϵ ϭϴ͕ϭ ϰ͕ϵ ϱ͕ϲ Ϭ͕ϵϯ Ϯ͕Ϯϱ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϭϳϵ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϯϴ ϭ͕ϭϭ
ϰ Ğů ϰ͕ϴ ϭϵ͕ϲ ϳϱ͕ϱ ϭϳ͕Ϯ ϭϱ͕ϳ ϭϱ͕ϴ ϭϳ͕Ϭ ϱ͕ϭ ϰ͕ϳ ϭ͕ϬϬ Ϯ͕ϯϮ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϲϱ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϵϴ
ϱ Ğů ϲ͕Ϭ ϭϵ͕ϲ ϳϰ͕ϰ ϭϳ͕ϭ ϭϱ͕ϳ ϭϱ͕ϰ ϭϳ͕Ϯ ϰ͕ϲ ϰ͕ϯ ϭ͕ϬϬ Ϯ͕ϯϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϲϬ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϵϱ
ϲ Ğůнƚ ϭϱ͕ϯ ϮϬ͕ϴ ϲϰ͕Ϭ ϭϱ͕ϭ ϭϯ͕ϰ ϭϯ͕ϯ ϭϰ͕ϵ ϰ͕ϱ Ϯ͕ϳ ϭ͕Ϭϭ Ϯ͕ϱϳ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϭϮϬ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϴϭ
ϳ ƚ ϭϳ͕ϯ ϮϬ͕ϯ ϲϮ͕ϰ ϭϱ͕Ϯ ϭϯ͕ϱ ϭϯ͕Ϭ ϭϰ͕ϯ ϰ͕ϭ Ϯ͕ϰ ϭ͕Ϭϱ Ϯ͕ϱϳ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϭϭϰ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϳϲ
ϴ ƚ ϭϴ͕ϳ ϭϵ͕ϳ ϲϭ͕ϲ ϭϰ͕ϴ ϭϯ͕ϱ ϭϯ͕Ϯ ϭϰ͕ϯ ϰ͕Ϭ ϭ͕ϴ ϭ͕Ϭϯ Ϯ͕ϱϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϭϭϮ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϳϭ
ϵ ƚн ϭϲ͕ϭ Ϯϭ͕Ϭ ϲϮ͕ϵ ϭϱ͕ϴ ϭϯ͕ϵ ϭϯ͕ϯ ϭϰ͕Ϯ ϯ͕ϴ ϭ͕ϵ ϭ͕Ϭϴ Ϯ͕ϱϯ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϭϭϰ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϳϬ






WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ Ɖ ϯϯϬϱ ϭϱϴϮ͕Ϯ ϴϳϲ͕ϱ ϱϰϰ͕Ϭϳ ϱϳϯ͕ϲϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ĞůͲǀ ϯϴϯϮ ϭϱϮϯ͕ϱ ϳϰϵ͕ϲ ϲϴϲ͕Ϭϵ ϲϯϬ͕ϵϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ĞůͲǀ ϯϴϯϴ ϭϰϲϭ͕ϲ ϲϱϰ͕Ϭ ϱϲϲ͕ϰϭ ϲϬϯ͕ϳϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ Ğů ϰϴϳϱ ϭϱϮϮ͕Ϯ Ϯϴϰ͕Ϯ Ϯϴϴ͕ϴϴ Ϯϱϭ͕ϯϵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ Ğů ϳϯϮϳ ϮϭϬϱ͕ϴ ϯϮϵ͕ϭ ϯϳϲ͕Ϯϴ ϮϭϬ͕ϵϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ Ğůнƚ ϭϮϵϬϬ ϯϳϯϴ͕ϵ ϳϮϮ͕ϴ ϱϭϰ͕ϬϬ ϯϳϴ͕ϳϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ƚ ϭϯϵϵϴ Ϯϵϵϴ͕ϴ ϲϵϭ͕ϰ ϱϱϭ͕ϴϵ ϯϳϵ͕Ϯϲ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ƚ ϭϱϭϵϬ ϯϵϵϴ͕ϳ ϰϭϴ͕ϭ ϳϮϯ͕ϰϴ ϰϬϳ͕ϵϱ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϵ ƚн ϭϰϭϴϭ ϯϵϱϰ͕ϯ ϰϭϱ͕ϴ ϳϯϳ͕ϲϭ ϯϱϳ͕ϴϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘

















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϰ ǁ͕Ěŝ͕Ś ĞŚ ϭϬzZϯͬϭ ϭϬzZϱͬϮ Śϯ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϯ 
Ϯ ϰͲϮϰ ǁ͕ĚĞ͕Ś ŝů ϭϬzZϰͬϯ Ϯ͕ϱzϲͬϯ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϯ 
ϯ ϮϰͲϮϵ ǁ͕ĚĞ͕Ő ĨŚ ϭϬzZϰͬϭ ϭϬzZϱͬϮ ŚϮ Ͳ ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϮ 
ϰ ϮϵͲϯϴ ǁ͕Ěŝ Ğ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϳͬϮ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϮ K^>
ϱ ϯϴͲϱϵ ǁ͕Ěŝ ĞůͲŚǀ ϭϬzZϱͬϯ ϭϬzZϲͬϯ ŚϮ ƌď͕ĞŚ ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ ǁĨϮ 
ϲ ϱϵͲϳϴ ǁ͕Ěŝ͕ĨůĞĐŬŝŐ ^ǁͲĞů ϭϬzZϱͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϯ Śϭ ƌď͕ĞŚ ĨĞƵϯ >ϯ ĞŝŶ͕ďƌŽ ǁĨϮ 
ϳ ϳϴͲϭϬϬ ǁ͕Ěŝ ^ĚͲƚ ϭϬzZϱͬϰ ϭϬzZϲͬϰŽĚ͘
ϲͬϯ
ŚϬ ƌď͕ĞŚ ĨĞƵϯ >ϯ ƌŝƐ͕ƉŽů ǁĨϮ͕ǁŐϭ 















     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ ϯ͕ϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů  ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ĨŚ  ƉͲƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ ϭ͕Ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ Ğ  ƉͲƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϭ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ĞůͲŚǀ ,ƵŵƵƐĨĞůĐŬŝŐ͕ůĞŝĐŚĨůĞĐŬĞŶ ƉͲƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ ϭ͕ϳ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ^ǁͲĞů  ƉͲƐ;^ƉͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ^ĚͲƚ  ƉͲƐ;>ŐͿ ŵ^ĨƐ Ŷ͘ď͘ <ĞŝŶĞ Ϭ͕Ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘





























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       






Ϯ ϭϬͲϱϬ ǁ͕ĚĞ ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ
ϯ ϱϬͲϵϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ
ϰ ϵϬͲϭϭϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϯ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ
ϱ ϭϮϬͲϭϰϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϯ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ
ϲ ϭϰϬͲϭϲϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϮ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϯ
ϳ ϭϲϬͲϭϳϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϮ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϯ
ϴ ϭϳϬͲϭϵϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϮ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ
ϵ ϭϵϬͲϮϬϱ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϮ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϭ͕ǁĨϮ












     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ŚĞнŝů ƚůǁ͘ŐĞƐƚƂƌƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϵ фϭй ϯ͕ϵ ϭϳ͕ϴ
Ϯ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϭ фϭй ϰ͕ϯ ϭϭ͕Ϭ
ϯ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϭ фϭй ϰ͕ϱ ϭϬ͕ϴ
ϰ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϭ фϭй ϰ͕ϲ ϯ͕ϰ
ϱ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕Ϭ фϭй ϰ͕ϲ ϭϴ͕Ϭ
ϲ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϭ фϭй ϰ͕ϲ ϭϯ͕ϴ
ϳ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕Ϭ фϭй ϰ͕ϳ ϭϳ͕ϰ
ϴ ŝů ŵŝƚƵŵŐĞůĂŐĞƌƚĞŶĞͲDĂƚĞƌŝĂůĚƵƌĐŚŵŝƐĐŚƚ ĂͲƐ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϭ фϭй ϰ͕ϲ ϭϴ͕Ϯ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ŚĞнŝů Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱ ϵϴ͕ϲ ϲ͕Ϭ ϯϴ͕ϴ ϯϲ͕Ϯ ϭϱ͕Ϯ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϴϳ ϭ͕ϯϱ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϭϮ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϴ
Ϯ ŝů Ϭ͕ϱ Ϭ͕Ϯ ϵϵ͕ϯ ϳ͕ϵ ϯϴ͕ϭ ϯϱ͕ϴ ϭϱ͕Ϭ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϵϭ ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϭϬ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϴ
ϯ ŝů ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϯ ϵϴ͕ϴ ϲ͕Ϭ ϯϴ͕ϵ ϯϲ͕Ϯ ϭϱ͕Ϯ ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϴϳ ϭ͕ϯϱ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϭϮ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϴ
ϰ ŝů Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϭ ϵϵ͕ϯ ϴ͕ϯ ϰϯ͕ϲ ϯϱ͕ϴ ϭϭ͕Ϭ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϭ ϭ͕ϭϭ ϭ͕ϯϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵϲ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϭ
ϱ ŝů Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϭ ϵϵ͕ϯ ϲ͕ϴ ϯϰ͕ϵ ϯϳ͕Ϯ ϭϴ͕ϴ ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϳϰ ϭ͕ϯϲ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮϰ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
ϲ ŝů ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϯ ϵϴ͕ϴ ϱ͕ϴ ϯϳ͕ϴ ϯϵ͕ϰ ϭϱ͕Ϯ Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϴϬ ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϯϭϱ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϰ
ϳ ŝů Ϭ͕ϱ Ϭ͕ϭ ϵϵ͕ϯ ϰ͕ϱ Ϯϲ͕ϰ ϯϮ͕ϵ Ϯϳ͕ϳ ϲ͕ϯ ϭ͕ϱ Ϭ͕ϱϭ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϲϰ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϴϬ
ϴ ŝů Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭ ϵϵ͕ϭ ϰ͕ϰ ϯϭ͕ϯ ϯϴ͕ϲ Ϯϭ͕ϵ Ϯ͕ϲ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϱϵ ϭ͕ϯϱ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϰϬ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϬ



























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
 ĂƐWƌŽĨŝůǁŝƌĚǀŽŶŚŽůŽǌćŶĞŶ&ůƵŐƐĂŶĚĞŶƺďĞƌĚĞĐŬƚ͕ŝŶĚĞŶĞŶĞŝŶZĞŐŽƐŽůĞŶƚǁŝĐŬĞůƚŝƐƚ;ƐŝĞŚĞWƌŽĨŝůϭͿ 










Ϯ ϭϬͲϰϱ ǁ͕Ě ŚĞ ϭϬzZϱͬϮ ϭϬzZϲͬϭŽ͘
ϭϬzZϲͬϮ
Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϯ ϰϱͲϲϬ ǁ͕ǌ͕ƐĐ͕Ś Ğ ϭϬzZϱͬϮƵ͘
ϭϬzZϰͬϮ
ϭϬzZϲͬϮ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘




ŚϮ Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϱ ϵϱͲϭϮϬ ǁ͕Ěŝ Ś;ƐͿ ϳ͕ϱzZϰͬϲ ϭϬzZϰͬϰ ŚϮ Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϲ ϭϮϬͲϭϰϱ ǁ͕Ěŝ Ś;ƐͿ ϭϬzZϰͬϲ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϳ ϭϰϱͲϮϬϬ ǁ͕Ěŝ ŝů;ǀͿ Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϯ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϴ ϮϬϬͲϮϭϬ ǁ͕Ěŝ ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϮ Ϯ͕ϱzϴͬϭ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϵ ϮϮϬͲϮϯϬ Ğ͕ƐĐ &ŵƵ Ϯ͕ϱzϰͬϮ ϱzϰ͕ϱͬϭ Śϰ Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϭϬ ϮϯϬͲϮϲϬ  Ĩ'Žƌ Ϯ͕ϱzϲͬϯ Ϯ͕ϱzϳͬϮͲϯ Śϭ ĞŚ͕ƌŐ ĨĞƵϯ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
ϭϭ ϮϲϬͲϮϵϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϳͬϯ Ϯ͕ϱzϳͬϮ͕ϱ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϯ >ϭ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘
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     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ Ś ƚŽƌĨĂƌƚŝŐ dŽƌĨ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϯϱ͕Ϭ фϭй ϯ͕ϯ ϰϲ͕Ϭ
Ϯ ŚĞ  ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϳ фϭй ϯ͕ϳ ϭϬ͕Ϯ
ϯ Ğ  ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϯ фϭй ϯ͕ϵ ϳ͕ϰ
ϰ Ś;ƐͿ  ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ ϭ͕Ϯ фϭй ϯ͕ϴ ϭϰ͕Ϭ
ϱ Ś;ƐͿ ƚůǁ͘ŚƵŵƵƐĞćŶĚĐŚĞŶĞŶƚůĂŶŐĚĞƌ^ĐŚŝĐŚƚͲ
ŐƌĞŶǌĞŶ
ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ ϭ͕Ϯ фϭй ϯ͕ϵ ϭϭ͕ϴ
ϲ Ś;ƐͿ ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϱ фϭй ϰ͕Ϯ ϭϴ͕Ϭ
ϳ ŝů;ǀͿ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕Ϭ фϭй ϰ͕ϯ ϭϴ͕ϳ
ϴ ŝů  ƉͲƐ;^ŐĨͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕Ϭ фϭй ϰ͕Ϯ ϰϯ͕Ϭ
ϵ &ŵƵ DƵĚĚĞ ƉĨ;&ŵƵ͕^ŐĨͿ   ŬĞŝŶĞ ϱ͕ϳ фϭй ϯ͕ϴ ϭϬϰ͕ϵ
ϭϬ Ĩ'Žƌ  ƉͲƐ;^ŐĨͿ  Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞ Ϭ͕ϰ фϭй ϯ͕ϲ ϴϲ͕ϭ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ Ś Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚĞ Ϭ͕ϴ ϭ͕Ϭ ϵϴ͕Ϯ ϳ͕ϳ Ϯϴ͕ϵ ϯϭ͕ϯ Ϯϰ͕ϭ ϱ͕ϯ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϲϲ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϮϰϬ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϳϭ
ϯ Ğ Ϭ͕ϵ Ϭ͕ϱ ϵϴ͕ϳ ϭϯ͕ϲ ϰϬ͕Ϭ Ϯϵ͕ϵ ϭϯ͕ϭ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϱ ϭ͕Ϯϱ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϴϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϲ
ϰ Ś;ƐͿ ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭ ϵϴ͕ϱ ϮϬ͕Ϭ ϯϲ͕ϯ Ϯϲ͕Ϭ ϭϰ͕Ϯ ϭ͕ϳ Ϭ͕ϰ ϭ͕ϰϬ ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϲ
ϱ Ś;ƐͿ ϭ͕ϯ Ϭ͕ϯ ϵϴ͕ϰ ϭϬ͕ϰ ϯϯ͕Ϭ ϯϮ͕ϯ ϮϬ͕ϱ Ϯ͕ϭ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϰϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϵ
ϲ Ś;ƐͿ ϭ͕Ϭ Ϭ͕ϱ ϵϴ͕ϱ ϴ͕ϯ ϯϳ͕ϳ ϯϲ͕ϲ ϭϱ͕ϱ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϴϴ ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϱϰ
ϳ ŝů;ǀͿ Ϭ͕ϴ Ϭ͕ϭ ϵϵ͕ϭ Ϯϰ͕ϳ ϯϵ͕ϰ Ϯϯ͕ϵ ϭϬ͕Ϯ Ϭ͕ϴ Ϭ͕Ϯ ϭ͕ϴϴ ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϳϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϱϬ
ϴ ŝů ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭ ϵϴ͕ϴ Ϯϵ͕ϲ ϱϭ͕ϵ ϭϯ͕ϴ Ϯ͕ϵ Ϭ͕ϰ Ϭ͕Ϯ ϰ͕ϴϳ ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϭϱϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϯϬ
ϵ &ŵƵ ǌǁĞŝŐĞƚĞŝůƚĞŬĂůŬĨƌĞŝĞ͕ŵŽŬŬĂďƌĂƵŶĞďŝƐƐĐŚǁĂƌǌĞ^ĐŚůƵĨĨŵƵĚĚĞ͕ŶƵǌŬƌǇŽƚƵƌďĂƚĚĞĨŽƌŵŝĞƌƚʹWŽůůĞŶƉƌŽďĞŶ͗^dZ,>;ϮϬϭϮͿ
ϭϬ Ĩ'Žƌ ϭ͕ϲ ϭ͕ϵ ϵϲ͕ϱ ϭϳ͕ϴ ϯϬ͕ϳ Ϯϯ͕Ϯ Ϯϭ͕Ϭ ϯ͕ϲ Ϭ͕ϯ ϭ͕ϭϬ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵϰ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ





WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ Ś Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŚĞ ϯϰϱ ϰϰ͕ϴ Ϭ͕Ϭ ϵϲ͕ϵϰ ϭϬϯ͕ϳϰ ϵ͕ϰϵ ϭϮϲϴ͕ϵϵ ϭϯϯ͕ϲϳ
ϯ Ğ ϮϮϱ ϯϵ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ ϴϭ͕ϴϳ ϵϮ͕Ϯϵ ϭϬ͕ϴϮ ϳϱϭ͕ϮϮ ϲϵ͕ϲϰ
ϰ Ś;ƐͿ ϱϭϱ ϱϴ͕Ϯ Ϭ͕Ϭ ϲϴϴ͕ϭϵ ϲϮϮ͕ϭϮ Ϯϰ͕ϲϴ ϲϮϳϰ͕ϲϴ Ϯϱϰ͕Ϯϵ
ϱ Ś;ƐͿ ϱϴϬ ϭϯϰ͕Ϭ Ϯϳ͕Ϭ ϲϵϴ͕ϬϬ ϳϱϬ͕ϴϬ ϯϰ͕ϱϮ ϱϮϵϴ͕ϲϮ ϭϱϯ͕ϲϳ
ϲ Ś;ƐͿ ϵϲϯ ϵϱ͕ϲ Ϯϱ͕ϲ ϰϬϲ͕ϭϳ ϰϲϯ͕ϱϯ ϮϮ͕ϰϯ ϭϴϭϮ͕ϱϲ ϴϬ͕ϰϰ
ϳ ŝů;ǀͿ ϲϲϲ ϳϰ͕ϳ ϯϴ͕ϯ Ϯϲϴ͕Ϯϯ ϯϮϬ͕ϵϴ ϮϮ͕ϭϯ ϰϮϰ͕ϱϲ ϭϵ͕Ϯϵ
ϴ ŝů ϱϲϭ ϵϮ͕ϱ ϯϳ͕ϳ ϭϰϭ͕ϴϱ ϭϯϲ͕ϯϳ ϱϭ͕ϲϵ ϮϬ͕ϰϱ Ϭ͕ϯϵ
ϵ &ŵƵ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϭϬ Ĩ'Žƌ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘


















































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
 ϬͲϱϬ ĨůĂĐŚŐƌƺŶĚŝŐĞƌZĞŐŽƐŽůĂƵƐŚŽůŽǌćŶĞƌ&ůƵŐƐĂŶĚ;ƐŝĞŚĞWƌŽĨŝůϭͿ
ϭ ϱϬͲϲϬ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĨƉ ϭϬzZϰͬϮ ϭϬzZϲͬϮ ŚϮ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϯ ϭϰ
Ϯ ϲϬͲϲϱ Ğ͕ƐĐ͕Ś Ğ ϭϬzZϱͬϯ ϭϬzZϳͬϮ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϮ 
ϯ ϲϱͲϴϬ ǁ͕Ěŝ͕Ś ǀƐ ϭϬzZϱͬϲŽĚ͘
ϱͬϴ
ϭϬzZϲͬϲ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϮ 
ϰ ϭϬϬͲϭϭϬ ǁ͕Ěŝ͕Ś ŝů ϭϬzZϲͬϲ Ϯ͕ϱzϴͬϰ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϮ 












     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĨŚ  ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ ϭ͕ϴ фϭй ϰ͕ϭ ϭϮ͕Ϯ
Ϯ Ğ  ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϱ фϭй ϰ͕ϱ ϴ͕ϱ
ϯ ǀƐ  ĂͲƐ;^Ă͕ĚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ ŬĞŝŶĞƌ Ϭ͕ϴ фϭй ϰ͕ϰ Ϯϰ͕ϴ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
                 
ϭ ĨŚ Ϯ͕ϱ ϵϳ͕ϱ ϭϳ͕ϴ ϯϮ͕ϴ Ϯϰ͕ϭ ϭϳ͕ϲ ϯ͕ϴ ϭ͕ϰ ϭ͕Ϯϭ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϮϮϬ Ϭ͕ϭϵϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϱ
Ϯ Ğ ϭ͕ϴ ϵϴ͕Ϯ ϭϰ͕Ϯ ϯϱ͕ϯ Ϯϲ͕ϯ ϭϳ͕ϵ ϯ͕ϭ ϭ͕ϱ ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϰϱ Ϭ͕ϮϮϰ Ϭ͕ϭϵϳ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϮ
ϯ ǀƐ Ϭ͕ϱ ϵϵ͕ϱ ϭϳ͕Ϭ ϯϯ͕ϱ Ϯϴ͕ϴ ϭϱ͕ϳ ϯ͕Ϭ ϭ͕ϱ ϭ͕ϭϰ ϭ͕ϰϰ Ϭ͕Ϯϭϵ Ϭ͕ϭϵϴ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϮ
ϰ ŝů Ϭ͕ϰ ϵϵ͕ϲ ϵ͕ϱ ϯϮ͕ϭ Ϯϳ͕Ϯ ϮϮ͕Ϭ ϱ͕ϱ ϯ͕ϰ Ϭ͕ϴϱ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϮϴϬ Ϭ͕Ϯϯϰ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϴϵ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĨŚ ϭϵϳϴ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰϳϰ͕ϴϳ ϯϬϮϵ͕ϴϰ ϲ͕ϯϴ
Ϯ Ğ ϭϯϯϭ ϲϲϮ͕Ϭ ϰϮϲ͕ϴ ϯϭϮ͕ϲϵ ϯϮϴ͕ϱϱ ϮϮϱ͕ϱϭ ϴϵϰ͕Ϯϲ ϯ͕ϵϲ
ϯ ǀƐ ϯϬϲϭ Ϯϱϵϲ͕ϭ ϭϰϲϲ͕ϳ ϭϱϴϰ͕ϯϭ ϭϳϴϱ͕ϲϱ ϯϰϲ͕ϭϭ ϭϬϯϰ͕ϳϱ Ϯ͕ϵϵ








































































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϮϬ Ğ͕ĚĞ͕Ś ĞŚнŝů ϭϬzZϱͬϯ ϭϬzZϲͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
Ϯ ϮϬͲϰϬ Ğ͕ĚĞ͕Ś ŝů  ϭϬzZϲͬϰ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ K^>
ϯ ϰϬͲϲϬ  ŝů  ϭϬzZϲͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϰ ϲϬͲϵϬ  ŝů  ϭϬzZϲͬϰ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϱ ϵϬͲϭϬϬ Ěŝ͕Ś ĨŚ͍  ϭϬzZϲͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϯ 
ϲ ϭϬϬͲϭϮϬ  ŝů  ϭϬzZϲͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϯ͕ǁĨϯ 
ϳ ϭϮϬͲϭϰϬ  ŝů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϭ 
ϴ ϭϰϬͲϭϲϱ  ĨŚнů Ϯ͕ϱzϲͲϱͬϯ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϭ K^>
ϵ ϭϲϱͲϭϴϬ ǁ͕ĚĞ͕Ś ĨƉ ϭϬzZϱͬϮ Ϯ͕ϱzϲͬϯ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >ϭ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϭ ϭϰ
ϭϬ ϭϴϬͲϭϴϯ ǁ͕ĚĞ͕Ś Ğ Ϯ͕ϱzϳͬϯ Ϯ͕ϱzϴͬϮ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϭ 
ϭϭ ϭϴϯͲϭϵϬ ǁ͕Ěŝ Ɛǀϭ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϳͬϲ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϮ 
ϭϮ ϭϵϬͲϮϭϬ ǁ͕Ěŝ ŝů ϭϬzZϲͬϰ ϭϬzZϳͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϭ >Ϯ ĞŝŶ ǁŐϮ͕ǁĨϮ 












     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĞŚнŝů  ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϳϬ Ϭ͕ϭϭ ϰ͕ϳ ϭϳ͕ϳ
Ϯ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϭϰ ϰ͕ϲϲ ϭϮ͕ϱ
ϯ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϭϭ ϰ͕ϱϮ ϭϰ͕ϵ
ϰ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϯ ϰ͕ϯϱ ϭϯ͕ϰ
ϱ ĨŚ͍ ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϮϬ ϰ͕ϰ ϮϬ͕ϵ
ϲ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϭ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϮϬ ϰ͕ϰϯ Ϯϰ͕ϰ
ϳ ŝů ŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ Ĩ^ŵƐ Ϭ͕Ϭ <ĞŝŶĞ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϮϬ ϰ͕ϰϳ Ϯϱ͕ϲ
ϴ ĨŚнů ŚƵŵŽƐĞWĂƌƚŝĞŶƐĐŚǁĂĐŚĂƵƐŐĞƉćŐƚ ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕Ϭϵ ϰ͕ϰϱ Ϯϱ͕Ϯ
ϵ ĨƉ  ƐͲĂ;^Ă͕ŚͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱϲ Ϭ͕Ϭϴ ϰ͕ϯϳ Ϯϭ͕ϱ
ϭϬ Ğ  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕Ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϯ ϰ͕ϰϯ ϮϬ͕ϲ
ϭϭ Ɛǀϭ  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ŵ^ĨƐ Ϭ͕ϯ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕Ϭϳ ϰ͕ϵ ϰϬ͕ϲ








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĞŚнŝů Ϯ͕ϯ ϵϳ͕ϳϭ ϭϳ͕ϳϵ ϯϲ͕ϱϳ Ϯϵ͕ϴϲ ϭϮ͕ϳϴ Ϭ͕ϲϱ Ϭ͕Ϭϴ ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϮ
Ϯ ŝů ϭ͕ϳϴ ϵϴ͕ϮϮ ϴ͕ϱϳ Ϯϱ͕ϮϬ ϯϲ͕Ϯϱ Ϯϱ͕ϱϵ Ϯ͕ϮϬ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϱϱ ϭ͕ϰϱ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϲϬ
ϯ ŝů Ϯ͕Ϭϭ ϵϳ͕ϵϵ ϵ͕ϭϲ ϯϮ͕ϱϯ ϯϱ͕Ϭϵ ϮϬ͕ϰϵ Ϭ͕ϲϳ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϳϱ ϭ͕ϰϬ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϲ
ϰ ŝů ϭ͕ϳϯ ϵϴ͕Ϯϳ ϲ͕Ϯϯ Ϯϯ͕ϲϯ ϯϱ͕ϯϬ Ϯϵ͕Ϯϳ ϯ͕Ϯϱ Ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϰϲ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϲϮ
ϱ ĨŚ͍ ϰ͕ϳϭ ϵϱ͕Ϯϵ ϭϯ͕ϲϬ ϯϰ͕ϳϱ ϯϭ͕ϯϰ ϭϰ͕ϭϲ ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϯϲ ϭ͕Ϭϲ ϭ͕ϰϯ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϱ
ϲ ŝů ϰ͕ϴϬ ϵϱ͕ϮϬ ϭϰ͕ϲϰ ϯϬ͕ϵϮ Ϯϴ͕ϲϱ ϭϵ͕ϲϮ ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϵϰ ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ
ϳ ŝů Ϯ͕ϱϴ ϵϳ͕ϰϮ ϭϮ͕ϲϲ ϯϴ͕Ϯϴ ϯϮ͕Ϯϲ ϭϯ͕ϰϭ Ϭ͕ϳϵ Ϭ͕Ϭϭ ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϱϯ
ϴ ĨŚнů ϯ͕ϴϬ ϵϲ͕ϭϵ ϴ͕Ϭϱ Ϯϳ͕Ϯϲ ϯϲ͕ϵϱ Ϯϭ͕ϵϬ ϭ͕ϲϴ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϬ ϭ͕ϰϬ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϵ
ϵ ĨƉ Ϯ͕ϱϵ ϵϳ͕ϰϭ ϰ͕ϰϬ ϭϴ͕ϯϰ ϯϭ͕ϳϰ ϯϰ͕ϰϳ ϲ͕ϵϬ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϰ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϴϭ
ϭϬ Ğ Ϯ͕ϯϵ ϵϳ͕ϲϭ ϯ͕ϴϲ ϭϲ͕ϯϴ Ϯϵ͕Ϯϭ ϯϲ͕Ϯϱ ϵ͕ϰϮ Ϯ͕ϰϵ Ϭ͕ϯϭ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϵϬ
ϭϭ Ɛǀϭ Ϯ͕ϰϯ ϵϳ͕ϱϳ ϯ͕ϴϯ ϭϲ͕ϰϲ Ϯϵ͕Ϭϱ ϯϲ͕ϯϴ ϵ͕ϰϱ Ϯ͕ϰϬ Ϭ͕ϯϭ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϵϬ





WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĞŚнŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
Ϯ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϯ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϰ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϱ ĨŚ͍ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϲ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϳ ŝů Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘
ϴ ĨŚнů ϭϲϴϭ͕ϯϵ ϴϴϵ͕ϴϱ ϯϯϴ͕ϯϳ ϱϲϵ͕ϴϬ ϱϵϮ͕ϱϰ ϭϵϲ͕Ϯϴ ϮϳϮ͕ϱϰ ϭ͕ϯϵ
ϵ ĨƉ ϭϬϱϭ͕ϳϯ ϱϰϱ͕ϲϵ Ϯϵϱ͕ϴϰ ϯϰϴ͕ϯϰ ϯϰϵ͕ϵϴ ϭϰϳ͕Ϭϴ ϰϭϭ͕ϭϵ Ϯ͕ϴϬ
ϭϬ Ğ ϳϭϱ͕ϱϵ ϰϬϯ͕ϳϵ Ϯϭϲ͕Ϭϰ ϮϭϬ͕Ϯϭ ϭϵϴ͕Ϭϲ ϭϮϮ͕Ϯϵ Ϯϭϯ͕ϲϴ ϭ͕ϳϱ
ϭϭ Ɛǀϭ ϭϳϳϳ͕ϱϱ ϭϯϯϴ͕ϯϴ ϭϬϬϯ͕ϵϭ ϭϮϮϯ͕Ϯϯ ϭϳϴϲ͕ϭϬ ϭϵϵ͕ϴϮ ϯϯϬ͕Ϯϳ ϭ͕ϲϱ
























































 ΀Đŵ΁   ĨĞƵĐŚƚ ƚƌŽĐŬĞŶ       
ϭ ϬͲϲ Ğ͕ƐĐ͕Ś ĨƉ ϭϬzZϰͬϯ ϭϬzZϲͬϯ ŚϮ Ͳ ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ Ŷ͘ď͘ 
Ϯ ϲͲϮϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś ǀ ϭϬzZϲͬϰŽĚ͘ϲ ϭϬzZϳͬϰŽĚ͘ϲ Śϭ Ͳ ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ͕ďƌŽ Ŷ͘ď͘ 
ϯ ϮϱͲϯϱ ǁ͕Ěŝ͕Ś ǀͲĞů Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϮ >Ϯ ĞŝŶ͕ďƌŽ Ŷ͘ď͘ 
ϰ ϯϱͲϱϮ ǁ͕Ěŝ͕Ś Ğů Ϯ͕ϱϲͬϰ Ϯ͕ϱzϴͬϯ Śϭ Ͳ ĨĞƵϮ >Ϯ ƌŝƐ͕ƉŽů Ŷ͘ď͘ 
ϱ ϱϮͲϲϱ  Ğůнƚ ϭϬzZϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ Śϭ Ͳ ĨĞƵϮ >ϯ ƌŝƐ͕ƉŽů Ŷ͘ď͘ 
ϲ ϲϱͲϵϱ  ƚ ϭϬzZϱͬϲ ϭϬzZϲͬϲ Ŷ͘ď Ͳ ĨĞƵϮ >ϭ Ͳ Ŷ͘ď͘ 
ϳ ϵϱͲϭϮϬ  ďƚн Ϯ͕ϱzϲͬϰ Ϯ͕ϱzϳͬϰ ŚϬ Ͳ ĨĞƵϮ >Ϯ Ͳ Ŷ͘ď͘ 
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     ΀D͘Ͳй΁  ΀DͲй΁ ΀D͘Ͳй΁ ΀ĂůϮ΁ ΀ђ^΁
ϭ ĨƉ  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ^ůϮ Ϭ͕ϰϴ Ĩ'ϭ ϭ͕Ϭϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϯ Ŷ͘ď͘
Ϯ ǀ  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ^ůϮ Ϭ͕ϯϵ Ĩ'ϭ Ϭ͕ϴϵ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϱ Ŷ͘ď͘
ϯ ǀͲĞů  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ^ƵϮ ϭϮ͕Ϯϭ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϯϴ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϵ Ŷ͘ď͘
ϰ Ğů  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ^ƵϮ Ϭ͕ϰϴ Ĩ'ϭ Ϭ͕Ϯϲ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϱϲ Ŷ͘ď͘
ϱ Ğůнƚ  ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ^ůϯ ϯ͕ϭϮ Ĩ'Ϯ Ϭ͕ϵϬ Ŷ͘ď͘ ϰ͕Ϯϳ Ŷ͘ď͘
ϲ ƚ ŵĂƐƐŝǀĞ<ŝĞƐĂŶƌĞŝĐŚĞƌƵŶŐ͕ĨůƵǀŝĂƚŝůĞ^ĐŚƺƚƚƵŶŐ ƉͲƐ;ŬͿ;^ŐĨͿ ^ƚϮ ϲϴ͕ϰϳ Ĩ'ϰ͕ŵ'ϯ Ŷ͘ď͘ Ŷ͘ď͘ ϰ͕ϭϴ Ŷ͘ď͘








Wϱ WϮϱ Wϳϱ Wϵϱ
  ΀D͘Ͳй΁  ΀ŵŵ΁
ϭ ĨƉ ϮϮ͕ϭϬ ϳϳ͕ϴϵ ϭϭ͕ϴϬ ϭϳ͕ϰϬ Ϯϯ͕ϴϱ Ϯϭ͕ϲϯ Ϯ͕ϱϳ Ϭ͕ϲϱ Ϭ͕ϲϰ Ϯ͕ϬϬ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϬ
Ϯ ǀ ϮϬ͕Ϯϴ ϳϵ͕ϳϮ ϭϬ͕ϴϮ ϭϳ͕ϱϯ Ϯϱ͕ϯϮ Ϯϯ͕ϭϭ Ϯ͕ϰϯ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϱϵ ϭ͕ϵϭ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϬ
ϯ ǀͲĞů ϮϬ͕ϱϰ ϳϵ͕ϰϱ ϭϬ͕ϭϰ ϭϳ͕Ϭϭ Ϯϱ͕ϴϳ Ϯϯ͕ϳϬ Ϯ͕Ϯϳ Ϭ͕ϰϲ Ϭ͕ϱϱ ϭ͕ϵϮ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϲϬ
ϰ Ğů Ϯϰ͕ϰϮ ϳϱ͕ϱϴ ϭϭ͕ϬϬ ϭϲ͕ϱϳ ϮϮ͕ϴϴ ϮϮ͕ϯϱ Ϯ͕ϯϵ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϭ Ϯ͕ϭϵ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϬ
ϱ Ğůнƚ ϯϱ͕ϴϲ ϲϰ͕ϭϰ ϭϱ͕ϮϮ ϭϱ͕ϳϳ ϭϲ͕ϮϮ ϭϯ͕ϳϳ Ϯ͕ϭϯ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕Ϭϯ ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϱϵ
ϲ ƚ ϭϴ͕ϭϲ ϴϭ͕ϴϰ ϵ͕ϲϳ ϭϰ͕ϴϭ ϭϯ͕ϳϯ ϮϬ͕ϳϳ ϴ͕Ϭϱ ϭϰ͕ϴϭ Ϭ͕ϳϭ Ϯ͕ϯϲ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϲϬ ϭ͕ϲϲ
ϳ ďƚн ϲ͕ϱϴ ϵϯ͕ϰϮ ϭ͕ϯϭ ϭ͕ϰϮ ϭϮ͕ϯϴ ϳϰ͕Ϯϭ ϯ͕ϴϳ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϭϯ ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕ϰϰ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϲϯ

WƌŽďĞ ,ƌǌ͘Ͳ^ǇŵďŽů &Ğƚ &ĞĚ &ĞK ůĚ ůK &ĞW W W͗&ĞW
  ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ ΀ŵŐͬŬŐ΁ 
ϭ ĨƉ ϯϭϴϳ͕ϭϳ ϭϵϰϭ͕Ϭϰ ϭϭϭϮ͕ϱϵ ϴϰϮ͕ϵϲ ϳϵϭ͕ϳϲ Ϯϳϲ͕ϯϱ ϲϭϭ͕ϱϱ Ϯ͕ϮϮ
Ϯ ǀ ϯϬϴϮ͕Ϭϭ ϭϵϴϲ͕ϰϱ ϳϰϰ͕ϵϬ ϭϭϱϰ͕ϭϵ ϭϭϱϯ͕ϯϱ Ϯϭϳ͕ϯϯ Ϯϵϳ͕ϵϬ ϭ͕ϯϳ
ϯ ǀͲĞů ϮϴϭϬ͕ϯϲ ϭϱϴϯ͕ϵϬ ϰϬϴ͕ϴϯ ϴϱϳ͕ϭϵ ϴϯϯ͕Ϯϴ ϭϳϴ͕ϴϱ ϮϮϴ͕ϵϴ ϭ͕Ϯϴ
ϰ Ğů ϮϵϬϮ͕ϭϲ ϭϭϱϯ͕ϭϭ ϯϬϱ͕ϱϭ ϱϱϳ͕ϲϲ ϱϲϬ͕Ϭϱ ϭϴϳ͕ϮϬ ϮϬϬ͕ϲϬ ϭ͕Ϭϳ
ϱ Ğůнƚ ϱϯϮϮ͕ϳϮ ϮϭϬϬ͕ϳϰ ϱϳϵ͕ϳϳ ϲϳϵ͕Ϭϲ ϱϬϵ͕ϯϱ ϭϵϳ͕ϯϵ ϯϬϱ͕ϵϯ ϭ͕ϱϱ
ϲ ƚ ϲϯϰϬ͕ϱϴ ϮϳϰϮ͕ϵϵ ϰϱϵ͕ϳϴ ϲϯϭ͕ϯϬ ϰϰϬ͕ϭϳ ϯϳϬ͕ϳϰ ϮϬϲ͕ϳϱ Ϭ͕ϱϲ



























DŝŶ ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϰϱ Ϭ͕Ϯϳ ϴϱ͕Ϭ
Dt ϭ͕ϱϬ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϲϭ Ϭ͕ϴϳ ϵϯ͕ϳ
DĂǆ ϭ͕ϳϲ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϱϬ ϭ͕Ϭϵ ϭ͕ϴϭ ϵϲ͕ϳ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϮ ϳ͕ϰϱ
ŚŽůŽǌćŶĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;^Ă͕ŚͿʹdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ͕^ŽŶĚĂŐĞ,ŽĐŚĨůćĐŚĞ;ŶсϭϬͿ 
DŝŶ ϭ͕ϰϬ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ Ϭ͕Ϯϲ ϴϯ͕Ϭ
Dt ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϲϲ Ϭ͕ϰϰ ϵϭ͕ϲ
DĂǆ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϵϭ Ϭ͕ϳϭ ϵϰ͕ϯ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕ϬϮ ϯ͕Ϯϯ
ŚŽůŽǌćŶĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;^Ă͕ŚͿʹdŐď͘ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ;ŶсϵͿ 
DŝŶ ϭ͕ϯϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϱϭ ϵϭ͕ϲ
Dt ϭ͕ϯϴ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϴϰ ϵϲ͕ϭ
DĂǆ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϴϬ ϭ͕ϭϳ ϵϴ͕ϲ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϭ Ϯ͕ϲ
ŚŽůŽǌćŶĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;^Ă͕ŚͿʹdŐď͘tĞůǌŽǁͲ^ƺĚ;ŶсϳͿ 
DŝŶ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϰϲ ϵϯ͕ϴ
Dt ϭ͕ϰϰ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϴϴ ϵϱ͕ϱ
DĂǆ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϲϮ ϭ͕Ϯϳ ϵϳ͕ϯ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϱ
ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;^Ă͕ĚͿʹdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞ;ŶсϵͿ 
DŝŶ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϲϲ ϴϳ͕ϭ
Dt ϭ͕ϲϬ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϳϭ Ϭ͕ϴϮ ϵϭ͕ϴ
DĂǆ ϭ͕ϳϭ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϴϲ ϭ͕Ϭϰ ϵϴ͕Ϯ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϭ Ϯ͕ϴ
ƐƉćƚŐůĂǌŝĂůĞ&ůƵŐƐĂŶĚĞ;^Ă͕ĚͿʹdŐď͘ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ;ŶсϵͿ 
DŝŶ ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϲϲ ϵϬ͕ϴ
Dt ϭ͕ϰϲ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϰ ϭ͕Ϭϰ ϵϰ͕ϱ
DĂǆ ϭ͕ϱϴ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϴϵ ϭ͕ϰϬ ϵϴ͕Ϭ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϭ Ϯ͕ϰϰ
^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĂŶĚĞ;^ŐĨͿʹdĂůƐĂŶĚƚĞƌƌĂƐƐĞdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;ŶсϱϱͿ 
DŝŶ ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϭ ϴϬ͕ϲ
Dt ϭ͕ϱϱ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϲϳ Ϭ͕ϴϯ ϵϭ͕ϱ
DĂǆ ϭ͕ϳϳ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϱϴ Ϭ͕ϵϵ ϭ͕ϳϯ ϵϳ͕Ϭ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϵϯ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϭϱ ϯ͕ϴ
^ĐŚŵĞůǌǁĂƐƐĞƌƐĂŶĚĞ;^ŐĨͿʹdĂůƐĂŶĚĞdŐď͘ŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ;ŶсϰͿ 
DŝŶ ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϯϴ ϭ͕ϭϬ ϵϮ͕ϲ
Dt ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϰϮ ϯ͕ϯϱ ϵϲ͕ϱ
DĂǆ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϲϭ ϱ͕ϱϰ ϵϴ͕ϯ
ʍǆ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϱϭ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϭ ϯ͕Ϯ
ĞĐŬƐĂŶĚĞ;^ƉͿʹdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;ŶсϮϬͿ 
DŝŶ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϮ Ϭ͕Ϯϰ ϲϳ͕ϳ
Dt ϭ͕ϳϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϵϵ Ϭ͕ϱϴ ϳϵ͕ϭ
DĂǆ Ϯ͕Ϯϱ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϳϬ ϭ͕ϲϭ ϭ͕Ϭϲ ϵϮ͕Ϭ
ʍǆ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϭϱ ϱ͕ϲ
ŐůĂǌŝĨůƵǀŝĂƚŝůĞ^ĂŶĚĞƌƐĂŶĚĞ;^ƐĚƌͿʹdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;ŶсϮϯͿ 
DŝŶ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϭϱ ϲϰ͕ϲ
Dt ϭ͕ϱϵ Ϭ͕ϯϳ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϱϯ ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϯϳ ϴϯ͕ϭ
DĂǆ ϭ͕ϴϬ Ϭ͕ϱϲ Ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϴϮ ϭ͕ϲϵ Ϭ͕ϴϮ ϵϯ͕Ϯ
ʍǆ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϰϮ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϭϰ ϴ͕ϱ
'ĞƐĐŚŝĞďĞůĞŚŵʹ,ŽĐŚĨůćĐŚĞdŐď͘:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞ;ŶсϭϲͿ 
DŝŶ ϭ͕ϵϰ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϲϬ Ϭ͕ϳϰ ϰϮ͕ϳ
Dt ϯ͕Ϭϭ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϬϬ Ϭ͕Ϭϰ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϴϰ ϭ͕ϬϬ ϱϴ͕ϴ
DĂǆ ϰ͕ϲϴ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϰϴ ϭ͕ϰϲ ϭ͕ϯϰ ϳϱ͕ϯ












































































































  ΀Đŵ΁ ΀<ϱ΁ ɇdh ĨĨ^ Ĩ^ Ĩ^ ŵ^ ŵ^ ŵ^ ŵ^ Ő^ Ő^ ɇ^ ɇdh^
 ϰ ϯϬͲϰϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϱϵ ϯ͕ϲϱ ϰ͕ϳϱ ϭϵ͕ϯϳ ϭϰ͕Ϭϲ ϭϳ͕ϱϭ ϯϭ͕Ϯϳ ϲ͕Ϯϲ Ϯ͕ϯϵ Ϭ͕ϭϱ ϵϵ͕ϰϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϴ ϳϬͲϴϬ ^Ă͕Ś ϭ͕ϳϱ Ϯ͕ϳϲ ϰ͕Ϯϰ ϭϱ͕ϲϵ ϭϬ͕ϯϮ ϭϱ͕ϭϱ Ϯϵ͕ϲϬ ϭϮ͕ϴϳ ϳ͕ϮϮ Ϭ͕ϰϬ ϵϴ͕Ϯϱ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϭϮ ϭϭϬͲϭϮϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϳϱ Ϯ͕ϭϰ ϲ͕Ϯϳ Ϯϲ͕ϭϯ ϭϳ͕ϭϬ ϭϵ͕Ϯϭ ϭϵ͕ϱϴ ϱ͕ϲϱ ϯ͕ϬϮ Ϭ͕ϭϲ ϵϵ͕Ϯϱ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϭϵ ϭϵϬͲϮϬϬ ^ŐĨ Ϯ͕ϯϬ ϵ͕ϮϮ ϭϭ͕ϭϱ ϯϮ͕Ϭϭ ϭϯ͕Ϯϴ ϭϬ͕ϴϴ ϭϰ͕ϲϬ ϯ͕Ϯϵ Ϯ͕ϱϰ Ϭ͕ϳϭ ϵϳ͕ϳϬ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĂ ϯ ϮϮͲϯϮ ^Ă͕Ś ϯ͕ϭϱ ϴ͕ϮϮ ϭϬ͕Ϯϰ ϯϭ͕ϵϬ ϭϯ͕ϵϳ ϭϰ͕ϮϬ ϭϯ͕ϱϳ Ϯ͕ϳϯ ϭ͕ϳϮ Ϭ͕ϯϭ ϵϲ͕ϴϱ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĂ ϵ ϴϱͲϵϱ ^ŐĨ Ϯ͕ϭϬ ϲ͕ϮϮ ϵ͕ϳϵ Ϯϵ͕ϵϬ ϭϰ͕Ϭϱ ϭϱ͕ϱϲ ϭϲ͕Ϯϯ ϯ͕ϴϬ Ϯ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϴ ϵϳ͕ϵϬ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĐ ϯ ϭϬͲϮϬ ^Ă͕Ś ϱ͕ϲϳ ϴ͕ϲϲ ϵ͕ϱϰ Ϯϲ͕ϲϵ ϭϮ͕Ϯϯ ϭϯ͕ϭϮ ϭϰ͕ϳϰ ϰ͕ϱϱ ϯ͕ϲϵ ϭ͕ϭϬ ϵϰ͕ϯϯ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĐ ϲ ϮϵͲϯϱ ^Ă͕Ś ϭ͕Ϭϴ Ϯ͕ϴϯ ϰ͕Ϯϳ ϭϱ͕ϴϳ ϭϬ͕ϰϬ ϭϱ͕ϯϬ Ϯϵ͕ϳϳ ϭϯ͕ϬϬ ϳ͕ϭϳ Ϭ͕ϯϬ ϵϴ͕ϵϮ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĐ ϭϮ ϴϱͲϵϱ ^ŐĨ ϯ͕ϭϰ ϵ͕ϲϵ ϭϬ͕ϳϬ Ϯϱ͕ϵϴ ϭϰ͕ϯϰ ϭϭ͕ϴϰ ϭϰ͕ϳϳ ϰ͕ϱϯ ϰ͕Ϭϱ Ϭ͕ϵϲ ϵϲ͕ϴϲ ϭϬϬ͕ϬϬ
 Ϯ ϴͲϯϬ ^Ă͕Ś Ϯ͕Ϯϵ ϰ͕ϳϰ ϱ͕ϲϲ ϮϮ͕Ϭϭ ϭϰ͕ϱϬ ϭϳ͕Ϭϳ Ϯϯ͕ϴϲ ϱ͕ϵϮ ϯ͕ϱϳ Ϭ͕ϯϴ ϵϳ͕ϳϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϱ ϰϱͲϲϳ ^Ă͕Ś ϯ͕ϰϭ ϳ͕ϵϲ ϭϬ͕ϴϳ ϯϭ͕ϳϵ ϭϱ͕ϯϳ ϭϬ͕ϵϮ ϭϯ͕ϭϬ ϰ͕ϯϬ ϭ͕ϵϱ Ϭ͕ϯϯ ϵϲ͕ϱϵ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϭϬ ϭϮϬͲϭϯϬ ^ŐĨ ϭ͕Ϯϰ ϯ͕ϰϴ ϰ͕ϳϵ ϮϮ͕ϯϯ ϭϱ͕ϯϵ ϭϴ͕ϭϭ Ϯϰ͕ϲϯ ϱ͕ϳϳ ϯ͕ϱϬ Ϭ͕ϳϳ ϵϴ͕ϳϲ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĂ Ϯ ϰͲϭϯ ^Ă͕Ś ϱ͕ϲϵ ϵ͕Ϯϯ ϭϬ͕ϭϱ Ϯϵ͕ϱϲ ϭϯ͕Ϯϱ ϭϭ͕ϳϴ ϭϯ͕ϲϵ ϰ͕ϭϭ Ϯ͕Ϭϳ Ϭ͕ϰϲ ϵϰ͕ϯϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĂ ϰ ϮϮͲϯϲ ^Ă͕Ś Ϯ͕ϳϯ ϱ͕Ϭϱ ϱ͕ϵϮ ϭϵ͕ϲϮ ϭϮ͕ϯϵ ϭϲ͕ϱϵ Ϯϲ͕ϰϮ ϲ͕ϲϭ ϯ͕ϰϳ ϭ͕ϮϬ ϵϳ͕Ϯϳ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭĂ ϵ ϳϱͲϭϬϮ ^ŐĨ ϯ͕ϲϯ ϵ͕Ϯϴ ϵ͕ϰϯ Ϯϰ͕ϵϮ ϭϬ͕ϲϬ ϭϬ͕ϯϱ ϭϲ͕ϰϯ ϱ͕ϱϴ ϱ͕ϳϯ ϰ͕Ϭϲ ϵϲ͕ϯϳ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϭ ϬͲϯϬ ^Ă͕Ś ϯ͕ϬϬ ϲ͕ϴϳ ϭϬ͕Ϯϯ ϯϬ͕Ϯϲ ϭϰ͕ϭϮ ϭϰ͕Ϯϵ ϭϰ͕ϳϬ ϯ͕Ϯϭ Ϯ͕ϯϰ Ϭ͕ϵϴ ϵϳ͕ϬϬ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϯ ϯϳͲϱϮ ^Ă͕Ś ϭ͕ϱϴ ϴ͕ϲϭ ϭϮ͕ϭϲ ϯϵ͕ϳϬ ϭϰ͕ϲϵ ϭϯ͕ϰϵ ϴ͕ϭϳ Ϭ͕ϵϵ Ϭ͕ϰϯ Ϭ͕ϭϳ ϵϴ͕ϰϮ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϯ ϰϱͲϱϱ ^Ă͕Ś ϭ͕ϴϳ ϲ͕Ϯϴ ϳ͕ϴϲ ϮϮ͕ϱϱ ϭϭ͕ϲϰ ϭϭ͕ϵϰ ϭϴ͕ϯϯ ϲ͕ϰϵ ϳ͕ϯϰ ϱ͕ϳϬ ϵϴ͕ϭϯ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϱ ϲϰͲϳϬ ^Ă͕Ś ϯ͕ϱϮ ϳ͕ϱϭ ϵ͕Ϯϯ ϯϬ͕Ϯϰ ϭϱ͕ϱϴ ϭϰ͕ϱϳ ϭϰ͕ϵϰ Ϯ͕ϳϬ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϭϴ ϵϲ͕ϰϴ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϴ ϴϱͲϵϮ ^Ă͕Ś ϰ͕ϯϰ ϲ͕ϵϬ ϳ͕ϵϬ Ϯϲ͕ϵϬ ϭϰ͕ϰϳ ϭϰ͕ϰϭ ϭϴ͕ϱϬ ϯ͕ϵϭ Ϯ͕Ϯϵ Ϭ͕ϯϴ ϵϱ͕ϲϲ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϵ ϵϮͲϭϬϰ ^Ă͕Ś Ϯ͕ϯϱ ϱ͕ϳϵ ϲ͕ϳϰ Ϯϰ͕ϳϴ ϭϱ͕ϭϵ ϭϲ͕ϲϬ Ϯϭ͕ϴϰ ϰ͕ϭϱ Ϯ͕Ϯϴ Ϭ͕Ϯϴ ϵϳ͕ϲϱ ϭϬϬ͕ϬϬ
Ϯ ϭϯ ϭϰϱͲϭϱϬ ^ŐĨ Ϯ͕ϵϵ ϱ͕Ϯϯ ϴ͕ϯϲ ϮϮ͕ϵϮ ϭϯ͕ϯϵ ϭϱ͕Ϭϯ Ϯϭ͕ϳϰ ϱ͕Ϯϰ ϯ͕ϵϬ ϭ͕ϮϬ ϵϳ͕Ϭϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϱ ϰϱͲϲϱ ^Ă͕Ś Ϯ͕ϰϵ ϰ͕ϰϯ ϲ͕ϭϯ Ϯϰ͕ϭϭ ϭϰ͕Ϯϱ ϭϱ͕ϰϰ Ϯϭ͕ϳϬ ϲ͕ϭϲ ϰ͕ϱϮ Ϭ͕ϳϴ ϵϳ͕ϱϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϵ ϭϭϯͲϭϯϱ ^Ă͕Ś Ϯ͕Ϭϭ ϯ͕ϰϬ ϲ͕Ϯϲ ϯϬ͕ϱϬ ϭϳ͕ϱϲ ϭϲ͕ϲϲ ϭϳ͕ϵϮ ϯ͕ϱϰ ϭ͕ϵϴ Ϭ͕ϭϳ ϵϳ͕ϵϵ ϭϬϬ͕ϬϬ
 ϭϰ ϭϵϱͲϮϬϱ ^ŐĨ ϰ͕ϳϭ ϳ͕ϭϭ ϳ͕ϲϵ Ϯϳ͕ϭϵ ϭϰ͕ϱϱ ϭϰ͕ϰϰ ϭϳ͕ϴϮ Ϯ͕ϬϬ ϯ͕ϵϱ Ϭ͕ϱϯ ϵϱ͕Ϯϵ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭ Ϯ ϯͲϰϬ ^Ă͕Ś ϯ͕ϬϬ ϱ͕Ϯϳ ϲ͕ϴϬ Ϯϳ͕ϯϯ ϭϳ͕ϲϳ ϭϳ͕Ϯϳ ϭϴ͕ϬϬ ϯ͕ϭϬ ϭ͕ϯϮ Ϭ͕Ϯϰ ϵϳ͕ϬϬ ϭϬϬ͕ϬϬ
ϭ ϭϭ ϭϮϬͲϭϰϬ ^ŐĨ ϯ͕ϳϲ Ϯ͕ϯϭ ϱ͕ϱϯ Ϯϰ͕Ϭϭ ϭϲ͕ϯϭ ϭϱ͕ϲϴ Ϯϭ͕ϳϮ ϱ͕ϴϵ ϰ͕ϭϲ Ϭ͕ϲϮ ϵϲ͕Ϯϰ ϭϬϬ͕ϬϬ
EͲWƌŽĨŝůϭ Ϯ ϭϬͲϱϬ ^Ă͕Ś ϭ͕ϵϭ Ϭ͕ϴϭ ϰ͕ϴϮ ϯϰ͕ϱϵ ϭϵ͕ϳϯ ϭϳ͕ϳϮ ϭϱ͕ϭϳ ϯ͕Ϭϲ ϭ͕ϵϯ Ϭ͕Ϯϲ ϵϴ͕Ϭϵ ϭϬϬ͕ϬϬ
EͲWƌŽĨŝůϮ ϲ ϭϮϬͲϭϯϱ ^Ă͕Ě Ϭ͕ϳϬ ϲ͕ϲϳ ϭϬ͕ϱϯ ϯϬ͕Ϯϯ ϭϮ͕ϭϰ ϭϬ͕ϵϵ ϭϳ͕ϴϲ ϱ͕ϱϲ ϰ͕ϴϯ Ϭ͕ϱϬ ϵϵ͕ϯϬ ϭϬϬ͕ϬϬ
EͲWƌŽĨŝůϮ ϳ ϭϰϬͲϭϲϬ ^ŐĨ Ϯ͕ϰϲ ϲ͕ϵϬ ϭϮ͕ϱϬ ϱϴ͕ϯϳ ϭϯ͕ϲϳ ϰ͕ϮϬ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϭϱ ϵϳ͕ϱϰ ϭϬϬ͕ϬϬ
:tͲ<ϭ ϲ ϯϱϬ ^Ă͕Ě Ϭ͕ϴϭ ϰ͕ϰϵ ϳ͕Ϭϱ Ϯϵ͕ϳϵ ϭϴ͕ϳϳ ϭϳ͕ϯϬ ϭϴ͕Ϭϱ Ϯ͕ϳϬ ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϮ ϵϵ͕ϭϵ ϭϬϬ͕ϬϬ
:tͲ<Ϯ ϭ ϬͲϭϬ ^Ă͕Ś ϰ͕Ϯϵ ϰ͕ϳϴ ϭϬ͕ϰϴ ϯϭ͕ϵϭ ϭϲ͕ϯϮ ϭϰ͕ϭϳ ϭϰ͕ϬϬ Ϯ͕ϯϰ ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϰϬ ϵϱ͕ϳϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
:tͲ<Ϯ ϳ ϱϬͲϭϭϬ ^Ă͕Ě Ϯ͕Ϯϵ ϴ͕ϰϱ ϭϭ͕ϭϱ Ϯϵ͕ϯϰ ϭϯ͕ϵϵ ϭϯ͕ϵϯ ϭϲ͕ϱϰ Ϯ͕ϱϵ ϭ͕ϱϯ Ϭ͕ϭϴ ϵϳ͕ϳϭ ϭϬϬ͕ϬϬ
d^Ϯ Ϯ ϭϮͲϯϬ ^Ɖ ϳ͕Ϭϵ Ϯ͕ϴϴ Ϯ͕ϳϮ ϭϮ͕ϯϮ ϵ͕ϰϱ ϭϮ͕ϭϰ Ϯϲ͕ϱϴ ϭϬ͕ϯϮ ϭϭ͕Ϭϭ ϱ͕ϱϬ ϵϮ͕ϵϭ ϭϬϬ͕ϬϬ















































΀Đŵ΁ ΀<ϱ΁ ΀ŵŵ΁   
 ϰ ϯϬͲϰϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϭ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϱϴ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϲϲ
 ϴ ϳϬͲϴϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϳϳ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϰϳ
 ϭϮ ϭϭϬͲϭϮϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕ϰϭ ϭ͕ϰϮ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϯϲ ϭ͕Ϭϰ
 ϭϵ ϭϵϬͲϮϬϬ ^ŐĨ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϱϮ ϭ͕ϰϴ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϯϭ ϭ͕ϴϬ
ϭĂ ϯ ϮϮͲϯϮ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϬϮ ϭ͕ϯϬ ͲϬ͕ϯϭ Ϭ͕ϭϵ ϭ͕ϳϰ
ϭĂ ϵ ϴϱͲϵϱ ^ŐĨ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϭϴ ϭ͕ϰϭ ͲϬ͕Ϭϳ Ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϰϯ
ϭĐ ϯ ϭϬͲϮϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϰ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϯϰ
ϭĐ ϲ ϮϵͲϯϱ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϳϲ ϭ͕ϱϭ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϯϰ Ϭ͕ϰϳ
ϭĐ ϭϮ ϴϱͲϵϱ ^ŐĨ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϱ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϰϱ
 Ϯ ϴͲϯϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϱϯ ϭ͕ϱϬ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϴϰ
 ϱ ϰϱͲϲϳ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϭϱ ϭ͕ϯϱ ͲϬ͕ϭϱ Ϭ͕ϭϵ ϭ͕ϵϮ
 ϭϬ ϭϮϬͲϭϯϬ ^ŐĨ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϱϲ ϭ͕ϰϳ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϴϮ
ϭĂ Ϯ ϰͲϭϯ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϰ ϭ͕ϰϭ ͲϬ͕Ϭϲ Ϭ͕ϮϬ ϭ͕ϲϳ
ϭĂ ϰ ϮϮͲϯϲ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϰϭ Ϭ͕ϲϭ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϳϭ
ϭĂ ϵ ϳϱͲϭϬϮ ^ŐĨ Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϰϬ Ϭ͕ϵϱ ϭ͕ϲϵ Ϭ͕ϱϵ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϭϴ
Ϯ ϭ ϬͲϯϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϯϵ ϭ͕ϯϵ Ϭ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϭ ϭ͕ϱϴ
Ϯ ϯ ϯϳͲϱϮ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϰϮ ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϭϵ Ϯ͕ϴϴ
Ϯ ϯ ϰϱͲϱϱ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϰϱ ϭ͕Ϭϰ ϭ͕ϲϴ Ϭ͕ϲϯ Ϭ͕ϯϬ Ϭ͕ϵϱ
Ϯ ϱ ϲϰͲϳϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϯϲ ͲϬ͕ϭϮ ϭ͕ϯϰ ͲϬ͕ϰϰ Ϭ͕ϮϬ ϭ͕ϲϯ
Ϯ ϴ ϴϱͲϵϮ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϵ ϭ͕ϰϳ ͲϬ͕Ϭϳ Ϭ͕Ϯϰ ϭ͕Ϯϲ
Ϯ ϵ ϵϮͲϭϬϰ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϯϱ Ϭ͕Ϯϱ ϭ͕ϰϳ ͲϬ͕ϭϯ Ϭ͕Ϯϲ ϭ͕Ϭϰ
Ϯ ϭϯ ϭϰϱͲϭϱϬ ^ŐĨ Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϰ Ϭ͕ϯϴ Ϭ͕ϲϱ ϭ͕ϱϰ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕ϵϳ
 ϱ ϰϱͲϲϱ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϲϳ ϭ͕ϱϮ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϵϯ
 ϵ ϭϭϯͲϭϯϱ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϯϭ Ϭ͕ϭϮ ϭ͕ϯϴ ͲϬ͕ϮϮ Ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϯϱ
 ϭϰ ϭϵϱͲϮϬϱ ^ŐĨ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕ϯϮ Ϭ͕ϲϬ ϭ͕ϰϲ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕Ϯϯ ϭ͕Ϯϵ
ϭ Ϯ ϯͲϰϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϯϬ ͲϬ͕Ϯϵ ϭ͕ϯϳ ͲϬ͕ϲϱ Ϭ͕Ϯϯ ϭ͕ϯϭ
ϭ ϭϭ ϭϮϬͲϭϰϬ ^ŐĨ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϭϴ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϲϯ ϭ͕ϰϴ Ϭ͕Ϯϳ Ϭ͕Ϯϴ Ϭ͕ϵϳ
EͲWƌŽĨŝůϭ Ϯ ϭϬͲϱϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕Ϯϵ Ϭ͕ϭϳ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϯϲ Ϭ͕ϭϭ ϭ͕Ϯϲ ͲϬ͕Ϭϱ Ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϱϲ
EͲWƌŽĨŝůϮ ϲ ϭϮϬͲϭϯϱ ^Ă͕Ě Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕Ϯϭ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϲϲ ϭ͕ϱϳ Ϭ͕ϯϯ Ϭ͕Ϯϱ ϭ͕ϯϱ
EͲWƌŽĨŝůϮ ϳ ϭϰϬͲϭϲϬ ^ŐĨ Ϭ͕Ϭϵ Ϭ͕ϭϯ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϭϵ Ϭ͕Ϯϳ ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϭϯ Ϭ͕ϭϲ ϭϯ͕ϵϳ
:tͲ<ϭ ϲ ϯϱϬ ^Ă͕Ě Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϲ Ϭ͕ϮϮ Ϭ͕Ϯϴ ͲϬ͕ϴϬ ϭ͕ϯϰ Ͳϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϮϮ ϭ͕ϰϮ
:tͲ<Ϯ ϭ ϬͲϭϬ ^Ă͕Ś Ϭ͕ϭϬ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϯϰ ͲϬ͕Ϯϯ ϭ͕Ϯϴ ͲϬ͕ϱϰ Ϭ͕ϭϵ ϭ͕ϴϰ
:tͲ<Ϯ ϳ ϱϬͲϭϭϬ ^Ă͕Ě Ϭ͕Ϭϴ Ϭ͕ϭϰ Ϭ͕ϮϬ Ϭ͕Ϯϴ ͲϬ͕ϭϯ ϭ͕ϰϮ ͲϬ͕ϰϱ Ϭ͕Ϯϭ ϭ͕ϱϳ
d^Ϯ Ϯ ϭϮͲϯϬ ^Ɖ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕Ϯϯ Ϭ͕ϯϲ Ϭ͕ϱϱ ϭ͕ϭϲ ϭ͕ϱϱ Ϭ͕ϱϰ Ϭ͕ϯϵ Ϭ͕ϰϭ

























   ĂƵƐŐĞǁćŚůƚĞƌWƌŽďĞŶĂƵƐĚĞŶ:ćŶƐĐŚǁĂůĚĞͲ<ŽůŽŶŝĞƵŶĚŽƚƚďƵƐͲEŽƌĚ͘
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>ĂďͲŽĚĞ >ŽŬĂůŝƚćƚ DĞƚŚŽĚĞ DĂƚĞƌŝĂů ůƚĞƌĂ &ĞŚůĞƌĂ YƵĞůůĞ
Ͳ>ϱϬϭʹͲ>ϬϱϬϵ EĞƵŚĂƵƐ K^>͕ŵĞĂŶ &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϮϬ ϮϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϭ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϮϵϬ ϯϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϯ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϭϬ ϯϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϱ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϭϬ ϯϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϲ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϮϬ ϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϳ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϯϬ ϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϴ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϱϬ ϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϬϵ EĞƵŚĂƵƐ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯϯϬ ϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϭϵ &ŝŶŽǁ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭϰϬ ϭϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϮϬ &ŝŶŽǁ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϮϵϬ ϮϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϱϱ E K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϳϬϬ ϲϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϱϲ E K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϱ͘ϴϱϬ ϰϯϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϱϳ E K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϴ͘ϴϯϬ ϲϲϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϲϮ :t K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϳϲϬ ϭϯϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϲϯ :t K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϳϳϬ ϭϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϲϰ :t K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϴϰϬ ϭϱϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϲϱ :t K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϳϵϬ ϭϮϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϱϲϲ :t K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϳϯϬ ϭϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϱϲϮͲϬϱϲϲ :t K^>͕ŵĞĂŶ &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϳϲϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
͞d>ͲWƌŽďĞϮ͟ <ůĞŝŶŝĞƐĐŚƚ d> &ůƵŐƐĂŶĚ ϲ͘ϮϬϬ ϳϬϬ ŽĞƌ;ϭϵϵϱͿ
͞d>ͲWƌŽďĞϯ͟ <ůĞŝŶŝĞƐĐŚƚ d> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϭϬϬ ϱϬϬ ŽĞƌ;ϭϵϵϱͿ
͞d>ͲWƌŽďĞϭ͟ <ůĂƐĚŽƌĨ d> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭ͘ϴϬϬ ϮϬϬ ŽĞƌ;ϭϵϵϱͿ
͞d>ͲWƌŽďĞϭ͟ ^ĐŚƂďĞŶĚŽƌĨ d> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯ͘ϮϬϬ ϰϬϬ ŽĞƌ;ϭϵϵϱͿ
͞d>ͲWƌŽďĞϮ͟ ^ĐŚƂďĞŶĚŽƌĨ d> &ůƵŐƐĂŶĚ ϯ͘ϯϬϬ ϵϬϬ ŽĞƌ;ϭϵϵϱͿ
ŬĞŝŶĞ>ĂďEŽ 'ŽůƐƐĞŶ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭϬ͘ϳϬϬ ϭ͘ϬϬϬ ^ĐŚŝƌŵĞƌ;ϭϵϵϵͿ
Ͳ>Ϭϲϵϵ 'ůĂƐŚƺƚƚĞ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϱϴϬ ϰϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϳϬϬ 'ůĂƐŚƺƚƚĞ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϲ͘ϴϮϬ ϱϬϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>Ϭϳϭϱ 'ůĂƐŚƺƚƚĞ K^> &ůƵŐƐĂŶĚ ϭϬ͘ϬϭϬ ϴϯϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ
Ͳ>ϬϲϬϯ :ĂƐŝĞŶ K^> ĂĞŽůŝĂŶƐĞĚŝŵĞŶƚ͖ƉƌŽĨŝůĞ ϮϱϬ ϮϬ ,ŝůŐĞƌƐ;ϮϬϬϳͿ




,<D ŵŽƌƉŚ͘ŝŶŚĞŝƚ TŝŶ΀ŵ΁  &ćůůĚĂƚƵŵ;>ĂďŽƌĐŽĚĞͿ
Ϯ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚͬ^ĂŶĚĞƌ ϭϰ͕Ϯ ϭϴϯϵ;ϰϰϭϲϰͿ ϭϴϱϮ;ϰϰϭϳϭͿϭ͕Ϯ 
ϭϬϰ ^ĂŶĚĞƌ ϳ͕ϰ ϭϳϳϴ;ϰϳϳϲϴͿϭ 
ϭϮϱ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚ ϭϴ͕Ϭ ϭϴϬϵ;ϰϳϮϯϵͿ 
ϭϰϯ &ůƵŐƐĂŶĚĨĞůĚ ϭϳ͕ϵ ϭϳϭϮ;ϰϳϳϳϬͿϭ ϭϳϭϬ;ϰϳϳϳϭͿ ϭϳϬϳ;ϰϳϳϳϯͿ 
ϰϯϵ ƉĞƌŝŐů͘ZŝŶŶĞ ϭϱ͕Ϭ ϭϴϯϬ;ϱϵϱϯϭͿϭ 
ϰϰϱ ƉĞƌŝŐů͘ZŝŶŶĞ ϭϯ͕Ϭ ϭϳϴϴ;ϱϵϱϯϰͿϭ 
ϲϯϭ ^ĂŶĚĞƌ ϭϱ͕Ϯ ϭϳϴϵ;ϳϰϯϵϯͿ ϭϴϮϴ;ϳϰϰϬϱͿ ϭϴϮϵ;ϳϰϰϬϲͿ ϭϴϮϴ;ϳϰϰϬϳͿ 
ϲϳϵ ^ĂŶĚĞƌ ϭϳ͕Ϯ ϭϳϬϱ;ϳϰϯϵϰͿ ϭϳϬϱ;ϳϰϯϵϱͿ ϭϳϬϰ;ϳϰϯϵϳͿϭ ϭϳϬϳ;ϳϰϯϵϴͿ ϭϳϬϲ;ϳϰϯϵϵͿ ϭϳϬϱ;ϳϰϰϬϬͿϭ
ϳϱϬ ƉĞƌŝŐů͘ZŝŶŶĞ ϭϳ͕ϯ ϭϳϬϮ;ϳϰϯϳϳͿ 
ϲϭϮ ^ĂŶĚĞƌ ϭϳ͕ϴ ϭϴϮϬ;ϳϰϰϬϵͿ ϭϴϭϰ;ϳϰϰϭϬͿ ϭϴϭϬ;ϳϰϰϭϭͿ 
ϳϳϴ ^ĂŶĚĞƌ Ϯϰ͕Ϭϯ ϭϳϰϭ;ϳϰϯϳϱͿ 
ϴϭϯ ^ĂŶĚĞƌ ϭϯ͕ϱ ϭϳϯϳ;ϳϰϯϴϴͿϭ 
ϴϬϵ ^ĂŶĚĞƌ ϭϭ͕Ϭ ϭϲϲϰ;ϳϰϯϴϭͿ ϭϲϲϰ;ϳϰϯϴϮͿ 
ϴϭϬ ^ĂŶĚĞƌ ϭϲ͕ϱ ϭϳϬϯ;ϳϰϯϴϰͿ 
ϳϰϬ ^ĂŶĚĞƌ ϭϭ͕Ϯ ϭϳϭϳ;ϳϰϯϳϵͿ 
ϳϰϭ ^ĂŶĚĞƌ ϭϳ͕ϲ ϭϴϬϰ;ϳϰϯϴϱͿ 
ϭtĂůĚŬĂŶƚĞ͕WƌŽďĞďŝƐǌƵŵůĞƚǌƚĞŶ:ĂŚƌǀŽůůƐƚćŶĚŝŐ͖
ϮƵƐĚĞŚƵŶŐĂƵƐ^ĐŚĂƚƚĞŶƉůĂƐƚŝƐĐŚĞƌZĞůŝĞĨŬĂƌƚĞ
